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[. INTRODUCCION

Las ultimas décadas del siglo XX fuer escaario de cambios significa-
tivos enel panorama mmdial. Las sociedades nacionales fueron sorpren:
didas por una serie denébmenosaparertemente nuevos, y que agrupa-
dos bajola etqueta de “¢pbalizacién” o “mundializacién” pusieron en
cuestién michas de las ideas recibidas sobre etifanamieno del nun-

do. A la sorpresa guié la duday la incertidumbre. Losciudadanos del
mund pareceratrapade en mediode undilema aprertemente sin solu-
cion. Porun lado, la impsibilidad de refugiarse en la®fiteras naciona-
les de un uipico mwndo autdrquico. Poel otrg la resistenei aadmitir

que las pbticas “nacionales” queden sujetas pasivamente a los caprichc
de los mercados internacionales, de idimtiincierta y ge escapan a
cualguer contol democrético y social.

La “globalizaciori, en particularen elambitoeconémicodebe ser
analizada cautelosante para ewdr caeren los rios de rta y lugares
comuwnes generados en los Ultimos afios y que poco ayudan ageecem
sion de un fendeno de extrewm conplejidad yfrente alcual I instru-
mentos de analisis sauestranalninsuficienes para aprehenderla. En
particular es imperativo dejar de considéaacomo un proceso irre-
versible poductode la fatalidadhistorical

* Invedigadordel Ingituto de Investigaciones Juridgde la UNAM.
1 Aungue elaborada desde la perspectultural, unasugerentevision critica de laglobalza-
cién en Garci&anclini, Néstorla globalizaciorimaginada,México, Paidos, 1999, p. 238.
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160 SERGIO LOPEZ-AYLLON

Consideramos que se trata de un complejo entramado historico «
agentes, intereses y tecnologias, altamente diferenéigdogya suma
genera resultados inéditos pues supone interacciones en ambitos esp:
temporales de accion que escapan a los marcos tedricos y conceptus
con lo que soliamos interpretar el mundo.

Este trabajo desarrolla dos tesis que, en conjunto, sugieren la nece
dad de desarrollar nuevos mecanismos de cooperacién internacional ¢
permitan una regulacion eficaz del mercado financiero internacional. Es
regulacién seria necesaria no sélo por razones politicas, incluso éticas,
gadas a las visiones nacionales, sino también por la incapacidad del m
cado de autorregularse. Como intentaremos demostrar adetdrae (
seccion 1V), de hecho han existido distintas intervenciones de los Estad
para limitar, con un alto costo, las fuerzas entrépicas de un mercado <
control.

La primera tesis sostiene que, contra la hipétesis de que el merca
tiene capacidad para autorregularse, existe evidencia suficiente para a
mar que éste requiere necesariamente de otros mecanismos de coord
cién, entre otros la regulacion, y que ésta es eficaz solo cuando se gen
desde las estructuras estatdles.

La segunda tesis propone que el fendbmeno denominado como “gl
balizacion” no es sino la reformulacion de las funciones del Estado en t
mundo donde existen nuevas coordenadas espacio-temporales de la
cion y que son distintas a aquéllas que existian cuando esta forma de
ganizacion politica fue creada. En otras palabras, que debido entre ot
razones a los cambios en las formas y organizacion de la produccion y
consumo, permitidas y aceleradas, diferencialmente en las distintas reg
nes del mundo por la tecnologia y la infraestructura, se han genera
en el mundo contemporaneo dmbitos de accidn deslocalizados en los ¢
les el Estado no puede ejercer plenamente su soberania, al menos el
concepcidn tradiciondl.

2 La evidencia que existe sugiere que la “globalizacién” se da fundamentalmente entre Ic
paises desarrollados (Europa, América del Norte y Jap6n) y s6lo de manera accesoria entre los se
res mas capitalizados de los paises en vias de desarrollo. Baste recordar que cerca del 85% d
flujos de capital se genera entre los paises desarrollados. Véase Boyer, Robert y Drach&tdaniel,
tes Against Markets. The Limits of Globalizatibondres-Nueva York, Routledge, 1996, p. 2.

3 Ibidem pp. 5y 6.

4 Loépez-Ayllén, Sergio, “Globalizacion y transicion del Estado nacional”, en Gonzalez, Maria
del Refugio y Lopez-Ayllon, Sergio (edsIransiciones y disefios institucionaléséxico, UNAM,
Instituto de Investigaciones Juridicas, 1999, p. 302.
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La existencia de estos nuevos ambitos, en particular un espacio
circulacion unificadaque permite hablar de una “economia mundial”,
fue posible gracias no sélo a las innovaciones tecnoldgicas y el desarro
de los mercados, sino también y en buena medida a la accién de los E:
dos que la hicieron posibtePor ello, una justa evaluaciéon de los proce-
sos de “globalizaciéon” no implica, como lo sugieren algunas versione
extremas, la desaparicion del Estad®e trata mas bien de estructurar
nuevas articulaciones entre los &mbitos nacionales y aquellos “globale:
gue permitan mecanismos eficaces y legitimos de regulacién de est
nuevos dmbitos de accion social.

Las dos tesis anunciadas se desarrollaran en dos secciones relati
mente independientes. En la primera se expondra brevemente la discus
relativa a la capacidad de autorregulacién del mercado y la evidencia q
en contra existe. En la segunda se describira la generacion de los nue
ambitos de accién deslocalizados, en particular en lo que concierne al «
pacio econdmico. Finalmente en una tercera seccion se analizaran de r
nera especifica los procesos de “desregulacion” de los mercados fing
cieros internacionales, del papel que en ella jugaron los Estados y |
organismos financieros internacionales, y la necesidad, de horizonte i
cierto, de nuevos mecanismos de coordinacion que permitan su regu
cion eficaz.

Il. ESTADO Y MERCADO

La discusion, tedrica y practica, respecto de las relaciones entre me
cado y Estado, entre “libertad” y “regulacion”, ha sido una cuestion lar
gamente debatida en la teoria econémica y, en menor grado, en la tec
econdmica del dereclidEste trabajo no pretende abundar en esta cues
tion. Nos limitaremos a exponer brevemente algunas de las ideas don
nantes en la década de los ochenta sobre esta cuestion, para después
mentar a favor de lo que consideramos una tesis central en el tema c

5 Durand, Marie-Francoiset al, Le monde: espaces et systén®es,ed., Paris, Presses de la
Fondation Nationale des Sciences Politiques-Dalloz, 1993, p. 127.

6 Helleiner, Eric,States and the Reemergence of Global Finance. From Bretton Woods to the
1990s Ithaca-Londres, Cornell University Press, 1994, pp. 1y 2.

7 Véase por ejemplo Ohmae, Kenidte End of the Nation State. The Rise of Regional Eco-
nomies Nueva York, The Free Press, 1995.

8 Véase Mercuro, Nicholas y Medema, StevenEsgnomics and the Law. From Posner to
Post-ModernismPrinceton, NJ, Princeton University Press, 1997.
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162 SERGIO LOPEZ-AYLLON

nos ocupa, a saber, la necesidad de una intervencion regulatoria en
mercado para asegurar su funcionamiento eficaz.

1. Es viable un mercado sin regulacion

En la década de los ochenta, particularmente en Europa y Estad
Unidos, hubo un cambio significativo en las concepciones sobre la fur
cion de la regulacién en el mercado. Contra la vision, hasta entonces ¢
minante, que predicaba la necesidad de la intervencién del Estado, se p
tulé la capacidad del mercado de auto regularse y su ventaja sob
cualquier otra forma de organizacion. Las dificultades de la social demc
cracia sueca y la caida del bloque comunista condujo a muchos obser
dores a pensar que el sistema de libre mercado habria mostrado histéri
mente su “indiscutible” supremacia.

Estas ideas recién habian logrado convertirse en una concepcion c
minante cuando distintos fendbmenos econémicos, especialmente a ni
global, comenzaron a mostrar sus flancos débiles. Si bien es cierto q
existia un mercado financiero internacional que habria surgido apenas :
regulacién, éste se mostraba proclive a crisis recurrentes que imponiar
necesidad de reconsiderar la necesidad de una intervencion regulatc
que, sin embargo, requeria de nuevas condiciones para ser eficaz (er
otras la accién coordinada de diferentes entidades nacionales y de los
ganismos financieros internacionales). Las crisis se debian en realidac
condiciones ligadas a la operacion de los mercados ya anunciadas er
teoria economica.

En un sugestivo trabajo Boyer y Dragke preguntan sobre la supues-
ta eficiencia y capacidad auto regulativa del mercado. Estos autores sost
nen que los mercados funcionan mejor cuando el Estado es un regula
fuerte. Uno de los argumentos, quiza de los mas sugestivos, es que, p
ser eficientes, los mercados tienen que ser construidos mediante un ¢
junto de reglas, acordadas o impuestas. No habria por tanto una implem
tacion “natural” o “espontanea” de los mecanismos de mercado. Asi, s
ria “muy dificil imaginar una economia viable organizada de conformidac
con la pura légica del mercado. Simplemente existen demasiados factol
institucionales que configuran el mercado, aun si el dinero es la institucic
social primaria, la que hace posible todas las demas transaccibnes”.

9 Boyer, Robert y Drache, Dani@lp. cit, passim
10 Ibidem p. 6.
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Para sustentar su tesis, los mismo autores revisan algunos conceg
de tres destacados economistas, Keynes, Polanyi e Innis, los que, en ¢
junto, permitirian sostener que los mercados no sélo son incapaces
auto-organizarse, sino que tampoco se mueven de un punto de equilib
a otro y mas bien tienden a la inestabilidad. Asi:

Keynes suscribid la creencia en la legitimidad de la intervencion del Estad
porque ésta remueve las debilidades estructurales de los mecanismos pu
del mercado. Karl Polanyi percibié los peligros de tratar los mas importan
tes ingredientes de la sociedad —esto es dinero, trabajo y medio ambie
te— como meras mercancias. Finalmente Innis previno acerca de la natul
leza altamente volatil de los mercados internacionales y el peligro que lo
mercados internacionales presentan para los paises con economias sol
especializadak:

Desde una perspectiva distinta, un hombre de mercado como Geor
Soros admite sin reservas que “si a las fuerzas del mercado se les cor
de una autoridad completa, incluso en los campos puramente econémic
y financieros, producen caos y podrian desembocar en Gltima instancia
el desmoronamiento del sistema capitalista gloaEl. mismo Soros, al
argumentar que “el capitalismo necesita a la democracia como contraf
s0” 13 implica necesariamente que aquél requiere de controles regulat
rios legitimos para corregir los desequilibrios que produce el libre jueg
de las fuerzas de mercado. El problema se plantea entonces no en tér
nos de la necesidad de la intervencién regulatoria, sino de su tipo, co
gruencia e intensidad.

2. Los modelos regulatorios

Simplificando enormemente pueden delinearse dos grandes model
regulatorios, aparentemente antagonicos. Por un lado el denominado “s
tema de mercado”. En éste los actores son “libres” y, sujetos Unicamer
a ciertas restricciones béasicas, pueden buscar de manera individual su |
nestar. El sistema juridico apuntalaria estos acuerdos principalmente
través de instrumentos de derecho privade. [os contratos). Por ello, la

11 lbidem p. 12.

12 Soros, Georgd,a crisis del capitalismo globatr. de Fabian Chueca, México, Plaza & Ja-
nés, 1999, p. 29.

13 Idem
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164 SERGIO LOPEZ-AYLLON

intervencion del Estado estaria reducida a su minima expresion, basic
mente garantizar mediante su aparato coactivo el cumplimiento de Ic
pactos entre los particulares. El segundo modelo puede denominar
como “colectivista’. En éste, el Estado pretende directamente dirigir
incentivar ciertos comportamientos que, se asume, No ocurririan sin su |
tervencion. El propdsito es corregir las deficiencias que se perciben en
sistema de mercado para alcanzar intereses publicos o coléttivos.

Evidentemente estos modelos no existen en su estado puro y coex
ten frecuentemente en tension en un mismo sistema juridico. Seria inc
rrecto identificar el sistema de mercado con un derecho privado, desce
tralizado y “facilitador”. Al mismo tiempo, la regulacion no siempre es
directiva, publica y centralizada. Lo que importa destacar es que ning(
mercado puede existir sin que el Estado, directa o indirectamente, prev
un minimo de orden y seguridad al imponer y aplicar algunas restriccic
nes en el comportamiento y, cuando es necesario, incluso superponién
se a los acuerdos entre particulares.

¢,Puede entonces existir un mercado completamente “desregulado
La evidencia parece indicar una respuesta claramente negativa. Historic
mente, como lo han mostrado Tigar y Levy, el capitalismo no habria pc
dido desarrollarse sin derechoAun mas, ninguna sociedad industriali-
zada ha confiado Unicamente en los mecanismos de mercado. La ra:
econdmica de lo anterior tiene que ver con los costos de transaccion. F
cionalmente los individuos y las empresas sélo buscarian aplicar su de
cho cuando los beneficios esperados fueran mayores a los costos. Po
anterior, muchas demandas legitimas no serian reclamadas. Luego las
ternalidades que afectan un nimero importante de casos pero que imj
nen sélo una pequefa pérdida en cada individuo no serian “internaliz
das” por los instrumentos del derecho privado y desviaciones acumulad
serias permanecerian sin correccion. En otras palabras, el sistema reg
torio de mercado tiene limitaciones inherentes que deben ser corregid
necesariamente mediante una intervencion “extefna”.

14 Ogus, Anthony |.Regulation. Legal Form and Economic Thedxford-Nueva York, Ox-
ford University Press, 1994, pp. 1y 2.

15 Tigar, Michael E. y Levy, Madeleine RE] derecho y el ascenso del capitalisr@a. ed., tr.
de Nicolas Grab, México, Siglo XXI, 1986. Una exposiciéon en el mismo sentido pero de horizont
mas amplio en Weber, Ma$ociologie du drojttr. de Jacques Grosclaude, Paris, Presses Universi-
taires de France, 1986, col. Recherches politiques.

16 Ogus, Anthony L.op. cit, pp. 1y 2.
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La evidencia es pues concluyente: el mercado requiere regulacio
Este hecho es claramente reconocido incluso por las instituciones fina
cieras internacionales. Asi, el Banco Mundial en el Informe sobre el De
sarrollo Mundial 1977 afirma:

ahora tenemos conciencia de la complementaridad del Estado y el mercac
aquél es esencial para sentar las bases institucionales que requiere éste.
credibilidad de los poderes publicos —la previsibilidad de sus normas y politi
cas y coherencia con que se aplican— puede ser tan importante para atrae
inversién privada como el contenido de esas mismas normas y péfiticas.

Ahora bien, ¢cudl es el modelo regulatorio adecuado para un mun
en el que las fronteras parecen diluirse?

[ll. ESTADO Y GLOBALIZACION

En otros trabajd& hemos expuesto cédmo el fenémeno de la globali-
zacion estaria ligado a los modos de organizacion de la accién en el tie
po y el espacié?® Una de las consecuencias de la “modernideatiria
sido su separacion gradual. Ahora bien, este proceso se inicié bajo |
coordenadas del Estado moderno, que supuso una organizacion del tie
po y el espacio en corporaciones territoriales donde prevalecia un ord
normativo sobre todos los sujetos que vivian en él. Gracias a esta forr
de organizacién fue posible movilizar una enorme cantidad de recurs
que permitieron las condiciones materialesd. tecnologia, inversion,
medios de comunicacion) que permitieron la separacion cada vez may

17 Banco Mundial,El Estado en un mundo en transformaciéon. Informe sobre el desarrollo
mundial 1977 Washington, Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento, 1977, p. 4.

18 Loépez-Ayllén,op. cit, supra pp. 308-311.

19 Giddens Consecuencias de la modernidad de Ana Lizon Ramén, Madrid, Alianza Edito-
rial, 1993, pp. 61 y ss.) expone que resultado de una compleja evolucién tecnolégica que se inicié
el siglo XVI se produjo una gradual separacion del tiempo y el espacio. Entre otras consecuencias
este fenédmeno podemos sefialar que permitié nuevas posibilidades de organizacion a distancia,
pliando el potencial de la accién humana que se liberd de las restricciones temporales y espacia
Solo mediante estas condiciones fue posible la operacién de las empresas transnacionales y las ¢
nizaciones internacionales, pues éstas requieren la coordinacion de acciones simultaneas en toc
mundo. Las consecuencias de todo lo anterior son muy importantes pues se han generado espaci
accioén que escapan a los tradicionales mecanismos de control territorial ligados al Estado. Hoy po
mos identificar varios sistemas que operan bajo condiciones deslocalizadas. El mas visible sin dt
es el “espacio econémico”, constituyendo lo que se ha denominado el sistema econdmico mundi
Sin embargo existen otros espacios con estas caracteristicas, ligados por ejemplo al medio ambie
los derechos humanos, la informacion, la cultura, los servicios e incluso el narcotréafico.
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del tiempo y espacio. Ello cred las condiciones que ampliaron las posik
lidades de la accién humana, multiplicando los intercambios y generanc
las condiciones que iban a modificar substancialmente las bases de la
ganizacién temporal y espacial establecidas por el propio Estado.

1. El Estado moderno y el modelo territorial

En efecto, el Estado moderno surgié en Europa como respuesta a
crisis de organizacion territorial de finales de la Edad M&definido
juridicamente como la unidad entre un gobierno, un territorio y una pc
blacion?! el Estado moderno unifico bajo la autoridad Unica de un sobe
rano a segmentos territoriales previamente sujetos a distintas potestac
Este soberano, al interior del territorio del Estado, detenta el monopoli
de la violencia legitima y, fuera del territorio, sélo reconoce iguales res
pecto de los cuales no tiene, desde el punto de vista juridico, relacion
de subordinacion. Los habitantes de un Estado (el pueblo) reconoc:
como Unica autoridad legitima al soberano el cual tiene, como funcione
principales, garantizar la convivencia organiz&da. desempefio de esta
funcidon supone el “poder estatal”, es decir, “la facultad de regular obli
gatoriamente la conducta de la comunidad y de forzar la conducta presc
ta con los medios del poder, ain con el empleo de la fuerza fsieh”.
Estado de derecho acot6 el ejercicio del poder del soberano mediante
division del poder y los derechos fundament&ies.

El Estado moderno tuvo una etapa de expansidn progresiva, ligada
la colonizacion europea que se inicid en el siglo XVI y culmind con los
procesos de descolonizacion de Africa bien entrado el siglo XX, y se i
puso como la Unica forma de organizacion politica reconocida en el sist

20 Badie, Bertrandl.a fin des territoires. Essai sur le désordre international et sur I'utilité so-
ciale du respectParis, Fayard, 1995, col. L’ espace du politique, pp. 17-70; Poggi, Gianffdrco,
Development of the Modern StaB&tanford, Stanford University Press, 1978, pp. 16-60.

21 Zippelius, ReinholdTeoria general del Estad@a. ed., tr. de Héctor Fix-Fierro, México,
Porria-UNAM, 1989, pp. 47-86.

22 En la teorfa politica BodirLos seis libros de la republicér. de Pedro Bravo, Madrid, Agui-
lar, 1973) enumera las poderes del soberano: decidir sobre la guerra y la paz; nombrar los oficiale
magistrados; acufiar moneda; crear y suprimir impuestos; conceder gracia y juzgar en Ultima inst:
cia. Si el ejercicio de estas prerrogativas se debilita, entonces el soberano legal, a pesar del mon
lio de la ley, es reducido a la impotencia.

23 Zippelius, Reinholdop. cit, p. 52.

24 Caballero, Antonio, “La transicion del absolutismo al Estado de derecho”, en Gonzéalez, Ma
ria del Refugio y Lopez-Ayllon, Sergio (edsTransiciones y disefios instituciongldgéxico,
UNAM, Instituto de Investigaciones Juridicas, 1999, pp. 36-41.
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ma mundiaP> Hoy nuevos actores, en particular las organizaciones inter
nacionales, gubernament&fee no gubernamentales, y las empresas
transnacionales compiten de hecho con los Estados en el escenario in
nacional y crean nuevas condiciones para la aécion.

2. Los ambitos de acciéon deslocalizados

Ahora bien, si la globalizacidon supone la aparicién de procesos soci
les que se desarrollan “fuera” de los &mbitos de organizacion temporal
espacial propios del Estado moderno, ¢ cuales son las consecuencias |
éste? Evidentemente crea una dislocacion de sus funciones que, comc
anunciamos, estaban fundamentalmente construidas a partir de un con
“soberano” sobre ambitos territoriales localizados. En otras palabra
existen nuevos ambitos de accion en los cuales el Estado ya no ejerce
manera plena sus funciones de control y coordinacion.

Lo anterior no significa que el Estado este en proceso de desapa
cion. De hecho su organizacidn subsiste y los procesos a que nos refe
mos suceden parcialmente dentro de su &mbito territorial de validez; i
cluso algunos de ellos son sélo posibles gracias a la existencia del proj
Estado. Lo que sucede es que la accion de los sujetos y organizaciol
sociales se desarrolla diferencialmente en una multiplicidad de coorden
das temporales-espaciales. Algunas de estas acciones escapan, al m
en parte, al ambito de validez territorial alguna vez reclamado de mane
exclusiva por el Estado. Otras se desarrollan sélo dentro de aquél. Qui
mas importante es hacer notar que los ambitos de validez coexisten
multdneamente, generando asi una compleja interaccion entre lo loca
lo global. Analizaremos brevemente esta cuestion.

25 Badie, Bertrand, 'Etat importé. L'occidentalisation de I'ordre politiquParis, Fayard, 1992.

26 Aunque juridicamente concebidos como entidades “derivadas” de los Estados, los organi
mos internacionales intergubernamentales han tenido una rapida evoluciéon que los convierte en
ténticos actores del escenario mundial. En algunos casos este tipo de organizaciones se constitl
como auténticas entidades supranacionales a las cuales se les otorgan facultades sobelanas (
Unién Europea) o, al menos, tienen facultades efectivas para ejercer acciones de control sobre as
tos claves de las politicas internas de los Estados. El ejemplo mas significativo se encuentra en
controles que ejercen los organismos financieros internacionales sobre sus Estados miembros, en
ticular en Fondo Monetario Internacional. Para una revision de la compleja red que forman organ
mos y acuerdos econémicos internacionales véase Colas, B&tudral, Economic Co-operation. A
Guide to Agreements and Organizatioa. ed., Deventer, Boston, Kluwer Law & Taxation Publish-
ers-United Nations University Press, 1994.

27 Lopez-Ayllon, Sergiolas transformaciones del sistema juridico y los significados sociales
del derecho. La encrucijada entre tradicion y modernjddéxico, UNAM, 1997, pp. 36-41.
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Esquema 1: Ambitos normativos espacio-temporales

Ambito
! ambiental
< > global
Ambito
« » econémico
> internacional
ssuEsEs envanEEndeueNEanEEieEnnnsuneaNRE SRS RSO ER AR W
v v W \4
Ambito regula
<+—> 4+—> 4+—> torio interno
Ambito de Ambito de Ambito de
validez validez validez
Estado (1) Estado (2) Estado (3)

El &mbito vertical corresponde al campo de accion que se desarrol
aun bajo los pardmetros de la corporacién estatal tradicional. Lo anteri
implica la sujecién a una dimension normativa que emana exclusivame
te de los 6rganos del Estado y es aceptada por la comunidad. Una pe
significativa de la accion cotidiana se desenvuelve en éste &mbito, aun
el ambito econémico. De hecho los mercados internos “absorben mas ¢
80% de la produccion mundi@P’y los estandares de vida estan determi-
nados principalmente por factores interffo€n este campo de accion el
Estado tiene aun funciones de organizacion y coordinacion fundament
les y, a pesar de la retorica de la “desregulacion”, no existe economia
mercado alguno que pueda funcionar sin reglas.

Los &mbitos horizontales corresponden a campos de accion desloce
zados. Por ello, aunque se desarrollan ain dentro del &mbito del Esta
escapan a su control exclusivo pues el ambito normativo de éste los cul
so6lo parcialmente. En este sentido existe un “ambito” o “sistema” eco
ndémico mundial, construido a partir de los intercambios de bienes, serv
cios y capitales generados por los agentes econdmicos (privados o put
cos). Ahora bien, éste ambito no habria nacido espontaneamente.
existencia es posible gracias a la existencia de una serie de reglas ¢
con diferentes modalidades, configuran un sistema regulatorio incipiente

28 Ferrer, Aldo Historia de la globalizacion. Origenes del orden econémico muniigenti-
na, FCE, 1996, p. 11.
29 Krugman, PaulPop InternationalismCambridge, Mass., MIT Press, 1997, p. 9.
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La “novedad®° relativa es que este &mbito o sistema no esta regule
do exclusivamente por los 6rganos del Estado, sino que incluye regl
gue escapan a éstos pero que resultan igualmente “obligatorias”. Torr
mos como ejemplo la situacién de una filial de una empresa transnaci
nal. Ella esta sujeta a la regulacion (fiscal, laboral, penal, etcétera) d
Estado en que se encuentra ubicada geograficamente, pero simultan
mente esta obligada por las politicas de la empresa y que seran idéntic:
las que se aplican a otras filiales localizadas en otros Estados.

Asi las reglas para la fabricacién, distribucion y comercializacion de
ciertas mercancias o servicios son uniformes a través de los espacios
cionales creando verdaderas entidades globales. El ejemplo tipico lo col
tituyen las cadenas estadounidenses de venta de alimentos rapidos o
empresas de mensajeria . EI mismo servicio y producto en cualquier pa
del mundo, regulados por idéntica normatividad, independientemente ¢
las disposiciones locales o nacionales.

La posibilidad que tiene un sujeto de pertenecer simultdneamente
diversos espacios normativos se encuentra determinada, en gran med
por su posicion dentro de la estratificacion social. Asi, algunos individuo
estan mas “globalizados” que otros pues, debido a su posicidn socio e
némica, se inscriben dentro de redes de accién mas complejas, algunas
ellas deslocalizadas. Esto quiere decir simplemente que la globalizaci
no afecta por igual a todos los integrantes de las sociedades modernas
al mismo sujeto de la misma manera. Los individuos que se encuentr
en los niveles méas bajos de la estratificacion social, y cuyo campo de €
cion estd limitado a las actividades de supervivencia elementales, est
generalmente marginados de los procesos a los que nos hemos referidc

Asi, el Estado seria hoy s6lo uno de los ejes de organizacion de
accion, el cual esta en interaccioén continua con otros agentes y eleme
tos que escapan a su control territorial. Esta tension estructuraria las ¢
ciedades en diversos grados, segun las posiciones relativas de los ac
res, generando dinamicas complejas de relacion entre lo local y |
global. El espacio propio a los movimientos de capital se enmarca prec
samente dentro de este ambito horizontal en donde convergen e inter

30 Lanovedad es relativa pues, por ejemplo, la sujecién simultanea al Estado y a la Iglesia cr
una situacion similar desde el siglo XVI. Como es bien sabido, ésta fue una de las cuestiones fun
mentales en la formacion del Estado nacional y sus origenes se ubican cuando menos en la baja
media.
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tuan modos daccion deslocalizados y que escapan parcialmente a las reg
laciones de un Estado en patrticular.

IV. LA “DESREGULACION” DE LOS MERCADOS FINANCIEROS
INTERNACIONALES

Hasta antes de la depresion de los afios treinta nadie parecia tener
das sobre la capacidad de los Estados para regular y controlar sus ecc
mias nacionales. Desde entonces todo parece haberse transformado. |
muchos hoy no cabe duda que los mercados determinan los limites de
politica. Dicho de otro modo, la globalizacion de la economia estaria er
sionando uno de los fundamentos del Estado nacion: su capacidad p
generar y controlar las variables ligadas al crecimiento econ&hAso,
una parte de su “poder” se habria evaporado en un sistema difuso e
controlablé? en donde la politica econdémica de cada pais estd sujeta
control y escrutinio externo del que dependen muchas de las decisior
econdmicas fundamentales.

Existen diversas explicaciones para este fendbmeno que, desde distin
perspectivas, han tratado de dar cuenta del proceso de globalizacion de
mercados financieros. Con frecuencia se argumenta que, fundamentalm
te, han sido los cambios en la tecnol&gyeel propio desarrollo del mer-
cadad* los que, con fuerza incontenible, han configurado el nuevo panor:
ma del sistema financiero internacional. En estas versiones generalmel
se subestima el papel jugado por los Estados en el proceso de globali
cion. Recientemente, un cuerpo importante de literatura ha revisado alg

31 Petrella, Riccardo, “Globalization and Internationalization: The Dynamics of the Emerging
World Order”, en Boyer, Robert y Drache, Daniel (ed3tates Against Markets: The Limits of Glo-
balization Londres-Nueva York, Routledge, 1996, p. 65.

32 Strange, Susarhe Retreat of the State. The Diffusion of Power in the World Economy
Cambridge, Cambridge University Press, 1996, col. Cambridge Studies in International Relation
p. 189.

33 La creacién y desarrollo de complejos mecanismos de telecomunicacion junto con los ava
ces en la informatizacién de los sistemas financieros habria reducido significativamente los costos
las dificultades relacionadas con los movimientos de dinero en el mundo.

34 Entre otros factores se mencionan la nueva confianza adquirida por los inversionistas en
seguridad de las transacciones financieras internacionales; la rapida expansién en la demanda de
vicios financieros internacionales que acompafaron al crecimiento de las empresas transnacionale
los afios sesenta; los excedentes de capital produdioatapetrolero de 1973; la generalizacion de
tasas de cambios flotantes en los afios setenta. Helleiner, Eric, “From Bretton Woods to Global |
nance: A World Turned Upside Down”, en Stubbs, Richard y Underhill, Geoffrey R. D. fals.),
tical Economy and the Changing Global Ordeondres, MacMillan, 1994, p. 165.
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nas de las ideas que ponian el énfasis en los cambios tecnoldgicos y
fuerzas de mercado para sostener que, junto con ellas, los Estados cay
listas avanzados jugaron un papel decisivo en el proceso de desregulac
de los mercados financieros internacionglesnalizaremos brevemente
esta cuestion para posteriormente discutir sus implicaciones en las posi
lidades de ordenar los mercados financieros internacionales.

1. El papel del Estado en la generacion del sistema financiero
internacional

El proceso de globalizacion de los mercados financieros no habr
sido el resultado directo del orden econémico internacional de la posgu
rra3é Los “arquitectos” de Bretton Woods buscaron claramente promo
ver la expansion del comercio internacional, pero explicitamente se opl
sieron a la creacion de un orden financiero internacional liberakzado.
De hecho a lo largo de los afios cuarenta y cincuenta los Estados marn
vieron politicas financieras restrictivésEste sistema habria sido, sin
embargo, rebasado por los hechos generando un auténtico mercado in
nacional fuera del control de los Estados y las instituciones financiere
internacionales. Sin embargo, una mirada cuidadosa muestra que en re
dad los Estados industriales avanzados, particularmente Estados Unido
la Gran Bretafia, jugaron un papel determinante en el proceso de globe
zacion mediante diversos mecanismos y politicas, entre las que destace

35 Entre otros muchos: Boyer, Robert y Drache, DaSigdtes Against Markets. The Limits of
Globalization Londres-Nueva York, Routledge, 1996; Strange, Sudam Retreat of the State. The
Diffusion of Power in the World Econonambridge, Cambridge University Press, 1996, col. Cam-
bridge Studies in International Relations; Stubbs, Richard y Underhill, Geoffrey R. D. Retiti,),
cal Economy and the Changing Global Ordeondres, The MacMillan Press LTD, 1994, 553 pp.
Una revision de la bibliografia en este sentido en Helleiner, &t@tes and the Reemergence of
Global Finance. From Bretton Woods to the 199%Bsca-Londres, Cornell University Press, 1994, p. 2.

36 Como es bien conocido, la conferencia de Bretton Woods establecié originalmente un sist
ma que habria estado conformado por tres instituciones. El Fondo Monetario Internacional, el Ban
Mundial para la Reconstruccion y el Fomento (Banco Mundial) y una Organizacion Internacional de
Comercio. Esta Ultima nunca fue constituida y su lugar fue ocupado parcialmente por el Acuerc
General de Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT). No fue sino hasta 1994 que se cred la Orga
zaciéon Mundial del Comercio. Para una visién de conjunto de la evolucién del sistema de Brettc
Woods véase Carreau, Dominique y Juillard, PatBekijt international economiqyeta. ed., Paris,

L. G. D. J., 1998, pp. 558-568.

37 Helleiner, Eric, “From Bretton Woods to Global Finance: A World Turned Upside Down”,
en Stubbs, Richard y Underhill, Geoffrey R. D. (ed®dljitical Economy and the Changing Global
Order, Londres, MacMillan, 1994, pp. 163-165.

38 Helleiner, Ericop. cit, pp. 51-77.
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— La libertad otorgada a los operadores del mercado tanto median
el crecimiento del euromercado en los seS&ntano a través de
la liberalizacion de los controles de movimiento del capital a me-
diados de los setentds;

— Una politica explicita para no imponer restricciones a los movi-
mientos de capital a finales de los sesenta y a principios de Ic
ochenté!! seguida por una tendencia en todos los Estados indus
trializados primero, en la mayoria del resto de los paises despué
para eliminar los controles a los flujos de captal,

— Las acciones especificas adoptadas por Estados Unidos, Europs
Japoén para evitar crisis financieras mayores que hubieran colaps
do el emergente orden financiero internacional. Estas acciones d
sarrolladas en 1974 (crisis del sistema bancario producida por |
quiebra del Franklin National Bank), 1982 (crisis de la deuda ex:
terna de México), 1987 (la caida mundial de las bolsas), 1994 (I
nueva crisis mexican®&)y 1997 (la crisis asiatica) permitieron
mediante préstamos de ultimo minuto y una gradual intervencior
regulatoria a través de los organismos financieros internacionale
estabilizar y darle viabilidad.

Los hechos anteriores muestran bien como los Estados han jugado
papel determinante en la conformacién del sistema financiero internaci
nal. Este no ha sido solo el producto de la tecnologia y las fuerzas c
mercado, sino la consecuencia de un complejo entramado de factores,
tores e intereses entre los cuales destaca la accién de los principales E
dos importadores y exportadores de capital. La importancia de lo anteri
radica en una comprension menos mecéanica del fenébmeno y que perm

39  Ibidem pp. 81-100.

40 Ibidem pp. 101-122.

41 Especialmente significativas fueron, por ejemplo, las politicas seguidas por los gobiernos ¢
Gran Bretafia (1976) y Francia (1983) cuando sus politicas econémicas fueron amenazadas por
portantes fugas de capital. A pesar de un importante respaldo interno al establecimiento de contrc
de cambio estrictos, ambos gobiernos optaron por rechazar esta estrategia y aceptar la “disciplir
del mercado. De haberse impuesto controles de cambio el proceso de “globalizacién” hubiera sufri
un serio revés, especialmente en el caso de Londres, sede del importante mercado de euroddlares

42 Helleiner, Eric, “From Bretton Woods to Global Finance: A World Turned Upside Down”,
op. cit, pp. 166-168.

43 Un interesante relato de esta crisis en Gray, Jealse Dawn. The Delusions of Global
Capitalism Nueva York, The New Press, 1988, pp. 44-53. Una visién diferente en Weintraub, Sid
ney, EI TLC cumple tres afios. Un informe de sus avantesle Monica Utrilla, México, FCE-
ITAM, 1997, pp. 102-124.
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valorar la dimension politica que los Estados han jugado en la conform.
cion del sistema financiero internacional. No se trata pues de una tende
cia “irreversible”, sino que pueden y deben ser contenidas mediante a
ciones concertadas de los propios Estados.

2. ¢ Es posible regular los flujos financieros internacionales?

Aunqgue desde sus origenes el capital financiero ha resistido ser con
nado dentro de las fronteras territoriales de los Estados, desde los ai
cincuenta y de manera acelerada desde los setenta, el mercado financ
ha entrado en una nueva etapa que se identifica con el fendmeno de
globalizaciéon. En esta nueva etapa pueden identificarse algunas carac
risticas. Primero, una distribucion tal que coloca a los centros de poder
decisién principalmente en los paises desarrollados. Segundo, la libere
zacion progresiva de los movimientos de capital en practicamente tod
los Estados nacionales significativos de modo tal que dificilmente un E:
tado puede por si mismo controlar los flujos de capital que atraviesan :
territorio. Tercero, la existencia de organismos intergubernamentale
(Fondo Monetario, Banco Mundial) cuya dindmica de operacién las h
convertido en entidades “semi autbnomas” de decision.

Ahora bien, la evidencia de las recientes crisis econémicas que hs
afectado a algunos paises y regiones, entre ellas México, sugieren que
mercados internacionales son claramente inestéblieto no debe sor-
prender a nadie si consideramos que, contra una opinion a la que ya r
referimos previamente en boga en los afios ochenta, existen desde h
tiempo sélidos argumentos para sostener que los mercados son incapa
de auto regularse por si mismos y que es necesaria una intervencion
terna. En palabras de John Gray:

El libre mercado no es —como supone hoy la filosofia econémica— el es
tado natural que toman las cosas, cuando la politica no interfiere en los i
tercambios del mercado. En cualquier amplia y larga perspectiva historic
el libre mercado es una rara desviacion de breve existencia. Los mercad

44 Notables en este sentido son los conceptos del inversionista Georgeofoaits $uprg p.
22.) “Los mercados financieros son intrinsecamente inestables y existen necesidades sociales qu
pueden satisfacerse dando carta blanca a las fuerzas del mercado... El fundamentalismo del mer
es el responsable de que el sistema capitalista global carezca de solidez y sea insostenible... El fu
mentalismo del mercado ha entregado las riendas al capital financiero”.
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regulados constituyen la norma, y surgen espontaneamente en la vida
cada sociedad. El libre mercado es una construccién del poder ¢statal...

El mercado internacional de capitales supone entonces, desde u
perspectiva conceptual, una regulacidon necesaria a riesgo de generar (
viaciones de tal magnitud que los destruyan, y con él a las economias |
cionales. De hecho, la regulacion de éste mercado ya existe, si bien de r
nera incipiente, a través de una serie de acuerdos e interacciones
agentes nacionales e internaciorfélgse, sin embargo, estan insuficiente-
mente coordinados a escala global. El problema se plantea asi cuandc
accion regulatoria debe ejercerse en un ambito “deslocalizado” que esc
pa parcialmente al control territorial propio del Estado y que supone u
grado de concertacion de la voluntad politica de agentes de muy diver
indole. Para ser efectiva esta regulacion requeriria, desde nuestro puntc
vista, establecerse a tres niveles.

En primer lugar, la construccion paulatina de una entidad regulatori
“supranacional” que permita accionar simultdneamente en todos los E
tados mecanismos de control en casos de crisis sUbitas y graves. Las in
tuciones actuales, principalmente el Fondo Monetario Internacional y ¢
Banco Mundial, incluso la Organizacion Mundial del Comercio para cier-
tos aspectos, no tienen las condiciones estructurales que les permitan
gar esta funcion de manera efectiva. En particular, la falta de controle
“democraticos” conlleva la principal dificultad para generar legitimidad
en sus acciones que son, con mayor 0 menor razon, cuestionadas en
niveles nacionales.

En segundo lugar, se requiere una regulacién “horizontal” que supc
ne la accion coordinada de los Estados, mediante acuerdos bilaterales,
gionales o incluso “globales”, que permita controlar los flujos de capita
en ambos lados del movimiento, es decir tanto en el pais “emisor” como ¢
el “receptor”.

El tercer nivel se encuentra al nivel nacional, es decir la regulacié
gue emita cada Estado. En este nivel no puede perderse de vista que ¢
quier marco regulatorio “internacional” interactuara necesariamente co
el marco regulatorio nacional. Por ello, éste ultimo no puede ya ser con:

45 Gray, Johngp. cit, p. 211.

46 Coleman, William D. y Porter, Tony, “Regulating International Banking and Securities:
Emerging Co-operation among National Authorities”, en Stubbs, Richard y Underhill, Geoffrey
R. D. (eds.)Political Economy and the Changing Global Ordegndres, MacMillan, 1994, pp.
190-203.
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derado de manera aislada del entorno més amplio en el que se desen
verd. Su eficacia dependera entonces de su congruencia relativa con
marco regulatorio “global’” que, aunque de manera incipiente, existe y:
Dicho de manera mas llana, ningln pais que pretenda una regulaci
efectiva sobre los flujos de capital puede actuar de manera aislada.

La regulacién de los flujos financieros internacionales muestra bie
una de las multiples paradojas de la globalizacion. Por una parte, los E
tados nacionales se resisten a transferir facultades a 6rganos suprana
nales y aun la coordinacion entre Estados encuentra dificultades signi
cativas. Lo anterior es perfectamente explicable pues supone importan
problemas tanto conceptuales como practicos, entre otros aquellos re
cionados con la representacion y la legitimidad de tales decisiones. Por
otro lado, mientras no exista un marco regulatorio “global”, los Estado
nacionales, particularmente aquellos més sensibles a las fluctuaciones
los mercados internacionales, son impotentes para regular algunas cu
tiones fundamentales para su desarrollo poniendo con ellos en riesgo
“soberania”.

En sintesis, la economia de mercado implica el uso intensivo de cie
tas instituciones y arreglos normativos en los cuales el control territorial €
todavia un elemento capital. Por otro lado, a nivel global, existen fendm
nos de deslocalizacion de las actividades econémicas, integradas en un
tema complejo y diferencial, en el cuél no existen aun las instituciones |
los arreglos normativos suficientes que permitan una regulacion efectiv
Este sistema “global” esta obviamente interconectado, en diferentes gt
dos, con los sistemas econdémicos nacionales. Hasta ahora, la estrategi
sido tratar de regular los ambitos que estan ain bajo el control Estatal, y
algunos campos, aun limitados, conseguir arreglos de coordinacion inte
nacional. Sin embargo, éstos han sido insuficientes pues el mercado
quiere de instrumentos de regulacién mas sofisticados que suponen L
modificacion de las competencias y del marco institucional a nivel globa
en el cual los actores unicos no son exclusivamente los Estados.

La paradoja es evidente. El Estado, celoso del principio de compete
cia territorial exclusiva (soberania), se resiste a crear marcos regulatori
supranacionales u horizontales pues supondrian pérdida, o al menos
sion, de algunas de sus potestades. Al mismo tiempo, de no crearse e:
marcos, el mismo Estado seria la victima principal del proceso de desl
calizacion en un devenir incierto.
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