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LOS FLUJOS FINANCIEROSNTERNACIONALES
Y SUREGULACION. INTRODUCCION

Alicia GIRON GONZALEZ"

Losflujos financieros internacionales han operado en los mercados eme
gentes como determini@s de las mutaciones del sistemmonetario in-
terracional y de ls sistemas financiesonacionales; su acgion en las
crisis financierasnternacionaleslurantela década de los noventa hex |l
vado a diferems actores a cuestionarse el por qué del origen de diche
crisis y de las alternativas guléieran pesntare para evitar contrac-
ciones econmicas y recesiones que ocasionan desequilibrios econém
cos, politicos y sociales. &pnplo deello han sidolas crisis del sisttma
monetarioeuopeo (1992-1993), mexicana (1994-1994asiatica (1997-
1998, rusa(1998) y brasilefia (1998-199%ste caracer ciclico delos
noventa séna vsto acomparfada por fenomsiiversos:

El reacomodo de ®flujos de capital en unercado fhancierointer-
nacional integrado, ostitwye la reoganizacidn de la industa y el naci-
miento de un mercado global operado por grandes aosdransnacio-
nales ge caracterizan las emmciones de portafolio y ellestinode las
inversiones directas.

El mercado gloal o mundal ha requerid ciertos condicionantesyor
ejenplo, una politica mnetaria comd, como la aplicada por elgsicen-
te de la Reservadderal, Aan Greenspan, con tasas de interg&guladas
y una oferta ranetaria disponible@ara efectuar las grandearsaccimes
gque se realizan en los mercados de derivados y de portaBiiogpara
ejemplificar, es importantebsenar cémo los flujode capital han au-
mentado extraordinariamente durante tand década, de 100 mil millo-
nes de dolares en 1990 pasaron a 275 mil nefialeddlares en 198. Si
bien, la canaliacidn a paises desarrollados y paises subdesarrollados v
ria segin las crisis mncionadas anteriormexntnoha inpeddo que haya

*  Directoradel Indituto de InvestigacionescBndnicas de [dJJNAM.
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10 ALICIA GIRON GONZALEZ

un capital financiero determinante en el destino de los flujos de capita
asi como también en las operaciones via inversiones directas.

El aumento de los fondos de inversion y de los fondos de cobertu
amplia y de alto riesgo, ha implicado modificaciones en los sistemas ba
carios y en los movimientos de capital. A finales de 1998, habia un tot:
de 5.5 billones de dolaresifion dollars) invertidos en fondos mutualis-
tas, 55% estaban invertidos en acciomemiify fundy 24% en mercados
de dinero, 15% en bonos y 7% en fondos hibridosado a ello, es im-
portante mencionar las cantidades que circulan a través de otros intern
diarios financieros.

La transformacion radical del modelo econémico de la posguerra y |
conformacién de una nueva division internacional del trabajo, permitie
ron que surgiera el modelo de la globalizacién financiera, erosionando I:
estructuras financieras nacionales y haciéndolas menos eficientes para
objetivos del crecimiento econémico mundial.

Los problemas de endeudamiento de las economias, las devaluac
nes, las crisis bancarias, las megafusiones, la conformacién de granc
conglomerados y de areas monetarias como la unibn monetaria europ:
la posible dolarizacion en el area latinoamericana o la eventual adopcic
del yen como moneda Unica en el caso asiético, tienen por objeto que |
mercados emergentes funcionen bajo éptimas condiciones de rentab
dad. La opcion de monedas hegemodnicas es para minimizar al “prest
mista de Ultima instancia”; es decir, disminuir la participacion de los ban
cos centrales, del Fondo Monetario Internacional y del Banco de Pag
Internacionales.

Las turbulencias originadas recientemente en los mercados financi
ros de los paises emergentes, han estado caracterizadas por la imposi
dad de las politicas econdémicas nacionales para lograr un desarrollo e
némico con equidad; los tipos de cambio con drasticas fluctuaciones vy |
altas tasas de interés son simbolos de inestabilidad. Asegurar la entr:
de capitales y evitar salidas rapidas ante la posibilidad de profundizar I
déficit en cuenta corriente, induce a nuevos replanteamientos del parad
ma de la estabilidad econémica a nivel mundial.

1 Mutual FundsfFact Book 1998Mercados de dinero se refiere a fondos de corto plazo por-
gue son inversiones en acciones que generalmente tienen un periodo de un afio 0 menos, mientra
inversiones en valores, bonos y fondos hibridos son fondos de largo plazo (los fondos hibridos invi
ten en una combinacion deocks bonos y otras acciones).
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LOS FLUJOS FINANCIEROS. INTRODUCCION 11

El control de la politica monetaria, la supervisién prudencial y la re-
gulacion financiera son cuestiones que preocupan a los organismos fine
cieros internacionales y a los gobiernos nacionales.

La eficiencia de los sistemas financieros esta gobernada por los divers:
intermediarios y el papel que juegan los mercados en la movilizacion y lo
calizacién de los recursos financieros; en proveer liquidez y servicios d
pago incluyentes a través de la convertibilidad de las monedas; y en la il
formacioén bésica para las decisiones de inversion y ahorro de la corpor
cion2

Si bien los mecanismos de financiamiento a nivel nacional e interne
cional responden a la reforma iniciada hace mas de una década en si
mas y servicios financieros, la orientacion del proceso de desregulacic
financiera ha permitido una mayor autonomia a los bancos centrales, pe
también una mayor competencia entre los intermediarios y mayor profur
dizacién en las crisis bancarias de diversos tipos, asi como numerosas
siones y megafusiones de la banca comercial.

La red financiera y las grandes corporaciones estadounidenses, jaf
nesas y alemanas han desarrollado un sistema financiero que busca la
tabilidad de sus grandes inversiones y economias de gran3dszartde-
gracién en todos los sectores ha promovido el sistema global incorpora
en un solo mercado financiero, cuyas decisiones regionales afectan la
tabilidad objeto prioritario de las corporaciones; sin embargo, la innova
cion financiera y la centralizacion de los recursos financieros en los for
dos mutualistas han originado una inestabilidad creciente en todos I
mercados. De ahi que las politicas econdmicas no sean autébnomas el
funcién estabilizadora, las devaluaciones y las drasticas fluctuaciones |
los tipos de interés respondan a intereses corporativos cuyo impacto f
cional se resuelve entre acuerdos de las partes involucradas.

Las lecciones importantes de la época actual son que la globalizaci¢
la innovacion y la especulacion generan inestabilidades, turbulencia
caos que nos obligan a conocer los patrones a que responden estos s
sos. Los flujos de capital y su desregulacién nos alejan

2 Johnston, Robert Barry y Sundarrajan, VasudeSaquencing Financial, Sector Reforms
Country Experiencies and Issy&8ashington, D. C., International Monetary Fund, 1999, p. 2.

3 Doremus, Paul Net al, The Myth of the Global CorporatiolNueva Jersey, Princeton Uni-
versity Press, 1998.
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12 ALICIA GIRON GONZALEZ

...de la hipétesis del mercado eficiente en el que, al operar con informacic
perfecta para obtener los beneficios excepcionales, se requiere tambi
asumir riesgos excepcionales, lo cual supone no reconocer el abundante
den que hay debajo del desorden que, al descubrir ese orden subyacel
permitird mejorar el prondstico y reducir los riesgos considerablethente.

El presente libro realizado en conjunto con el Instituto de Investiga
ciones Juridicas tiene por objeto acercarse a la problematica de los fluj
financieros internacionales y su posible regulacién, en tanto se sigan afe
tando las estructuras financieras nacionales y se cancele el desarrollo €
némico de los paises. En la parte que corresponde al Instituto de Inves
gaciones Economicas, los autores abordaron esta problematica de:
diversos puntos de vista.

Asi, Ramon Martinez Escamilla, en su enshyernacionalizacion
del capital y funcion econdmica del Estadifiala como el capitalismo de
la posguerra ha operado mediante un implacable proceso de lucha por
mercados y las ganancias que ha conllevado a una clara tendencia glo
lizadora para imponer un nuevo orden internacional en el que la natural
za y la intervencion econdmica del Estado fueron forzadas a cambiar. S
embargo, el peso especifico de su papel en la economia no sélo no
disminuido sino se ha fortalecido, como en el caso de México, para refo
zar el proceso de liberalizacion, desregulacion y apertura para una may
subordinacion financiera al exterior.

En Las crisis financieras y la reforma del sisterivana Manrique y
Alma Chapoy, después de enfatizar las causas de las crisis financiel
mundiales recientes, plantean los mecanismos y estrategias que, a pa
de las propuestas institucionales y gubernamentales son factibles, con
derando los intereses de los grandes capitales que se ven amenazados
la volatilidad y el contagio de las turbulencias de los mercados financie
ros emergentes. Al mismo tiempo, proponen algunas estrategias y me
das adicionales para estabilizar y controlar las corrientes de capital esj
culativo que tanto dafio causan a los paises subdesarrollados.

A partir de una resefia de las principales transformaciones financi
ras internacionales, Eugenia Correaetciclo de auge y crisis financie-
ras: hacia una nueva regulacion monetaria y financieefala la forma
en que la desregulacion financiera sobre las tasas de interés y el tipo

4 Nieto de Alba, UbaldoHistoria del tiempo en economia: prediccion, caos y complejidad
serie McGraw-Hill de Management, 1998, p. 184.
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LOS FLUJOS FINANCIEROS. INTRODUCCION 13

cambio han dado sustento a la expansion financiera internacional en
nos privadas por parte de megaconglomerados que han dado impulso :
globalizacion, al abrir mercados y defender su libertad. Hace también ¢
gunas propuestas para la regulacion de las corrientes de capital en Méx
en el marco de la cooperacion monetaria y financiera del Tratado de L
bre Comercio de América del Norte.

En el contexto del proceso de bursatilizacién de los mercados de c
pital privados, Alicia Girén en Flujos de capital y tasa de intendacio-
na el funcionamiento de la tasa de interés de Estados Unidos con el cre
miento del PIB, como mecanismo de regulaciéon de los flujos de capit:
en el &mbito internacional y por tanto, en la evolucién de los mercadc
emergentes, pero al mismo tiempo para garantizar que ese crecimiel
econdmico no decaiga, como tampoco la hegemonia estadounidense e
manejo de la politica monetaria y financiera mundial.

Finalmente, a través d@& nueva corporacién transnacional mexica-
nay la inversion extranjera directa: notas para su estug@rjos More-
raanaliza el nuevo proceso de transnacionalizacion de las empresas y
grupos privados de capital financiero en México en el contexto de la glc
balizacion. Destaca en particular, el impacto benéfico de los flujos de ir
version extranjera directa sobre las grandes corporaciones transnacione
durante los ciclos de expansion y recesion mas recientes, en particul
por el apoyo fiscal que les proporcionan las politicas publicas mexican:
de los ultimos afios.

Con estas aportaciones, ambas instituciones buscan contribuir al ar
lisis multidisciplinario del conocimiento sobre causas y efectos de los flu
jos de capital y la complejidad que conlleva su regulacion, tema de la m
yor importancia y actualidad que es abordado por sus integrantes a pa
de dos enfoques: el econdmico y el juridico, cuya complementariedad |
sido enriquecedora y fructifera.
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ASPECTOS CONSTITUCIONALES
DE LOS FLUJOS FINANCIEROSNTERNACIONALES.
CONSIDERACIONES PRELIMINARES

Diego VALADES"

SUMARIO: |. La regulacién de los flujos financieros internacio-
nales Il. La formacién de un “Estado intangibleTll. Proble-
mas y propuestasV. Bibliografia.

|. LA REGULACIONDE LOS FLUJOS FINANCIEROS INTERNACIONALES

Refiere Galbraith (pp. 7 y ss.) que, comenzando 1929, y sin que se
prestara atencion, elgminente banquero Riakld Warkurg advirtié que,
deno ponese freno a la especulacion sin limite entonces imperante, Est
dos Undos se adrtraria enunadepesén muy profunda. El econontas
Roger Babsn retond esos puntos de vista y subrdgdterrifica” mag-
nitud de la depresibque se apsomaba. Tampco se le hizo mucho
caso. Delexamen de ese y de osr@aasos simélres, Galbrah identifica
una constantda economia de encado es jclive a episodios recuan-

tes de especulacion.

La preocupacion por la estéibacion financiera internacional se
acentu6 eras posguerras omdiales. En 184, un grupode influyentes
economistas, entre quieneguieban Jules Bogen, Alvi Hansen, Edwin
Kemmere, Jacob Ving Ray Westerfield y John Williams, realizé un
amplio reuerto de loacordado eBreton Wood. La discusion se cent
en les pasibles resulidos de Ie acuerdos pensando en el futuro. Su pre-
diccién fue mwy precisa: de no establecerse unapetcitn interracio-
nal pkeramente institucionalizada, el nacalismo econémicoja rivali-
dad entre los bloques de paises, las fricciones internacionales y las cri
se intensificarian (Goldenweiser, pp. 19 y ss.). Los d®etia venido
dandoles laazon.

* Invedigadordel Ingituto de Investigaciones Juridgde la UNAM.
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16 DIEGO VALADES

Muchos afios mas tarde James Tobin convirtié en una de sus areas
interés la regulacién de los mercados financieros internacionales. De Ie
go tiempo atras ha venido haciendo una serie de propuestas que tode
no han recibido la atencién necesaria. Lo mas llamativo es que una pa
de su preocupacion se orienta a la defensa de las economias nacion:
mas débiles, y es en este ambito donde menor interés suscitan. Entre ¢
propuestas figura la que se identifica como “impuesto Tobin”, que atier
de a la regulacion de las transacciones financieras internacionales.

Tobin advierte (p. 643) que las dos dimensiones del sistema monet
rio internacional consisten en los regimenes del sistema cambiario y en
movilidad del capital a través de las regiones y de las jurisdicciones ni
cionales. Este Ultimo problema es de naturaleza eminentemente norme
va. Agrega que existen grandes ventajas entre mayor sea la libertad
movimientos del capital, pero también representa el riesgo de una cr
ciente oportunidad para la especulacion.

En ese contexto Tobin plantea “poner un poco de arena en las ru
das” (p. 654) para detener la especulacion sin afectar los flujos de capit
Esa “arena” es, precisamente, el impuesto a las transacciones internac
nales. Con esta medida legal disminuiria la “volatilidad excesiva” de lo
capitales. La disposicion, para ser eficaz, tendria que ser adoptada por
dos los paises y, segun Tobin, no afectaria los intercambios comerciale:

En 1993 Tobin (p. 655) calculaba que cada dia se llevan a cabo or
raciones financieras internacionales por un monto de mil millones de d
lares. Tres afios después, Oscar Lafontaine (p. 74), luego efimero min
tro de finanzas de Alemania, calcul6 que ese movimiento ya ascendia
mil quinientos millones de ddlares diarios. Aflade que, solamente e
1987, las comisiones de los corredores y otros costos relacionados con
movimientos internacionales de capital representaron ingresos por vein
cinco mil millones de ddlares en Estados Unidos, equivalentes a una se
ta parte de las ganancias empresariales del afio.

Ese elemento de informacion es relevante para apreciar la magnitud
los intereses que estan involucrados en la elevada velocidad de las tran:
rencias de capital. Tobin (p. 657) examind las implicaciones de ese fen
meno y lleg6 a la conclusion de que las oportunidades para la especulac
que ofrecen las nuevas tecnologias con que operan los mercados finan:
ros representan un riesgo “para las politicas racionales nacionales e int
nacionales”. Un amplio andlisis de ese problema, lo llevd a proponer L
impuesto que inhibiera la extrema volatilidad de los mercados financierc
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ASPECTOS CONSTITUCIONALES 17

y orientara el interés del inversor hacia operaciones de largo plazo, en |
gar de acciones especulativas de corto plazo que generan inquietud [
manente, y que no pueden ser previstas oportunamente ni contrarresta
eficazmente.

El problema de la sugerencia de Tobin es que, como ya se dijo, e
impuesto tendria que ser adoptado por todos los paises. Con esta con
sion coincide Lafontaine (p. 79), para quien, mientras no existan reglas
caracter “global”, deberia haber al menos acuerdos en el seno del C
(grupo integrado por Alemania, Canada, Estados Unidos, Francia, Gr:
Bretafia, Italia y Japén).

Como resulta natural, las posibilidades del impuesto Tobin disminu
yen en la proporcién misma en que un acuerdo de esa magnitud no par
interesar a los paises cuyas economias se ven mas favorecidas por las
tividades especulativas de sus nacionales. Empero, y aqui aparece un r
vo factor de interés, la experiencia reciente indica que también las ecorn
mias poderosas resienten los efectos de las sacudidas que proceden d
economias menores.

Afios mas tarde, en un articulo periodistiEbRais noviembre 12 de
1998) Tobin afirmé que la austeridad “que hoy dia es la defensa mas uc
da contra la inestabilidad monetaria, no es el principal ingrediente pa
resolver las crisis econdmicas nacionales e internacionales; muchas ve
ni siquiera es constructiva”. E insistio en que “los paises pequefios nec
sitan poner obstaculos frente a movimientos indeseados de inversion y
tirada de fondos en su moneda”, para lo cual “la protecciéon contra ur
globalizacion financiera extrema es esencial para mantener una politi
econdémica solida”.

En realidad, como ha demostrado Leutwiler (pp. 275 y ss.), inclus
economias muy consistentes, como la suiza, resienten los efectos de
falta de regulacion de los movimientos intempestivos de capital. Ni si
quiera Estados Unidos, cuya economia se reconoce como la mas poder
del mundo, escapa a los efectos negativos de los movimientos incontro
dos de capital. MincLa mondialisation., pp. 40 y ss.) ofrece evidencias
de que en ese pais los efectos los absorbe el salario de los trabajado
Segun sus cifras, el poder de compra del obrero estadounidense en 1!
era similar al de 1960. De alguna forma esta situacion confirma la hipote
sis de lanniA era.., p. 142A sociedade., p. 55) en el sentido de que a
la postre los movimientos incontrolados de capital dejan sentir sus efect
adversos en el salario de los trabajadores.
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18 DIEGO VALADES

Paul Krugman coincide con los puntos de vista de Tdbap.(, p.

90). Otro tanto ocurre con George Soros, quien en 1997, a la luz de |
experiencias mexicana y brasilefia (p. 182), propuso la creacion de u
corporacion internacional para asegurar el crédito, que procuraria redu
la extrema volatilidad financiera internacional (p. 177). Un afio mas tard
el socidlogo britanico Anthony Giddens también se pronuncié sobre es
tema, e hizo suyas las tesis de Tobin y de Soros. “Tenemos que bus
medios, dijo, para conducir adecuadamente los movimientos financierc
internacionales, y que la huida de capitales y el panico que produce, se
atenuados” (p. 174).

Giddens (pp. 175 y ss.) reconoce que grandes cantidades de recur
pueden ser atraidas por un pais o por una region, y de manera casi ins
tAnea pueden generar movimientos bruscos que afectan muy seriamen
otros paises o regiones. Este fendmeno sugiere la necesidad de introdt
medidas reguladoras de los flujos de capital, que se pueden alcanzar «
disposiciones nacionales e internacionales. Es aqui donde el socidlo
brithnico expresa su adhesién a la idea de Soros, de una corporacion
ternacional, y al impuesto Tobin. Los ingresos derivados de este impues
pueden favorecer acciones de redistribucién del ingreso por parte de |
gobiernos nacionales. “No seré facil establecer este sistema”, reconot
pero sus ventajas son inequivocas.

Podria pensarse que el tema de los flujos financieros internacional
es del dominio reservado de la economia; pero no es asi. Se trata de
asunto central de la politica y, por consiguiente, del derecho. De la polit
ca, porque a ella incumbe prevenir y resolver los problemas que afect
la vida social; del derecho, porque le concierne proveer las férmulas ad
cuadas para que la accion politica tenga una base juridica.

En México se alude a un llamado “blindaje econémico”, que es ut
conjunto de instrumentos financieros que, hipotéticamente, garantizan
estabilidad cambiaria en el pais. Supongamos que, en efecto, ese “blin
je” funcione. La pregunta que habria que hacer es, ¢con qué costo?
efecto, existe una importante disponibilidad de fondos para hacer frente
una contingencia; pero lo que ocurriria es que la utilizacion de esos fo
dos elevaria el monto de nuestro ya ancestral y voluminoso endeudamie
to. Una cosa es paliar un problema, y otra resolverlo a fondo. Esto ultinr
s6lo se consigue con disposiciones juridicas de naturaleza permaner
previsible y de amplio alcance, que sean el resultado de una discusion |
blica.
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Enrique Iglesias (pp. 80-1) ha reconocido que la volatilidad de lo:
mercados en América Latina implica un riesgo permanente que no ha p
dido ser superado. Aboga, para conjurarlo, por entendimientos de natul
leza regional. Se trata de una propuesta estratégica que, en todo caso,
dria que traducirse en esquemas normativos de nuevo cufio.

Algunos sistemas financieros que contienen soluciones para los pr
blemas de la volatilidad de los mercados se apoyan en preceptos conte
dos en leyes, otros en normas constitucionales. Entre los primeros figu
Chile, que por ley fija los requisitos de reservas suplementarias para |
depdésitos extranjeros. Otros paises ya han adoptado, o estan discutier
mecanismos analogos que figuren en el texto constitucional.

Una disposicion que resulta de gran interés técnico y politico es |
contenida por la Constitucién portuguesa de 1976. Sefiala (articulo 8
que la ley “disciplinard la actividad econ6mica y las inversiones por part
de personas individuales o colectivas extranjeras, con el objeto de ase
rar su contribucion al desarrollo del pais, y defender la independencia n
cional y los intereses de los trabajadores”. La importancia técnica consi
te en que, no obstante que Portugal forma parte de la Unién Europea y
adoptado ekurg hace valer su soberania en el @mbito de las inversione
extranjeras. No se trata, por ende, de cuestiones excluyentes. En cuan
lo politico, sobresale la preocupacién por proteger a la clase trabajadore

En nuestro hemisferio, ademas del caso chileno pueden mencionat
los de Brasil, Colombia, Honduras y Venezuela. Las Constituciones d
esos paises hacen referencia al problema de la inversion extranjera,
bien con importantes diferencias. La Constitucion de Brasil (de 1988
dispone (articulo 147): “la ley disciplinara, con base en el interés nacic
nal, las inversiones de capital extranjero, estimulara la reinversion y re
gulara la remision de ganancias”. En el caso de Colombia (1991) so
contiene normas de habilitacion (articulos 150 d, y 335) para que el legi
lador ordinario adopte las medidas que estime necesarias para regular
inversiones en general. La Constitucién de Honduras (reformada e
1995) es un poco mas precisa (articulo 336): “la inversion extranjera se
autorizada, registrada y supervisada por el Estado”. En el caso de Ver
zuela, el Constituyente adopté en 1999 un simple enunciado retorico (e
ticulo 320): “El Estado debe promover y defender la estabilidad econc
mica, evitar la vulnerabilidad de la economia y velar por la estabilidac
monetaria y de precios, para asegurar el bienestar social”.
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La pregunta que surge luego de leer lo que disponen los ordenamie
tos de Brasil, Colombia, Honduras y Venezuela, es por qué no han proc
cido el objetivo deseado. Este problema se plantea, sobre todo, en el ¢
brasilefio. La respuesta no es sencilla, porque la norma sefiala un de
ser, y en este caso su inaplicacion depende de mdltiples factores, uno
ellos que el tamafio de la presién financiera internacional es superior a
capacidad de decision y accion de un Estado individualmente consider
do. En Chile y en Portugal los mecanismos han funcionado porgue, ent
otras cosas, el monto de la inversion extranjera no hace que sus eco
mias sean tan vulnerables como la de Brasil.

Otro factor que ha impedido que las normas produzcan los efectos €
perados es la falta de adecuacion institucional. Cuando la formulacion
disposiciones juridicas no va acompafiada de una organizacion instituci
nal eficaz, los preceptos devienen en postulados estrictamente semantic

La elaboraciéon de normas constitucionales que regulan los flujos fi
nancieros internacionales comenz6 hace casi cinco lustros, y apenas se
abierto paso en unos cuantos sistemas. Esto se explica porque, como
fala Tobin, el problema es de otra dimensién, y s6lo podra resolver:
merced a disposiciones que adopten todos los paises; por lo menos to
los que forman parte significativa del mercado financiero mundial. El do
ble fracaso (financiero y constitucional) de Brasil, y la amenaza permz
nente de fluctuaciones financieras que se cierne sobre paises comc
nuestro, debe llevarnos a la conclusion de que México necesita asociar
esfuerzo con el de otros Estados para regular los movimientos de capi
especulativo, adoptando medidas internas e internacionales.

II. LA FORMACION DE UN“ESTADO INTANGIBLE”

La mundializacién plantea considerables problemas para los sistem
constitucionales. GiddenBéyond...pp. 4 y ss.) identifica la mundializa-
cibn como una “accion a distancia”, para subrayar la separacion exister
entre los centros de decision y los de aplicacién de esas decisiones. E
fendmeno tiene repercusiones en el disefio y el funcionamiento de las ir
tituciones. En otros estudios he sostenido que el constitucionalismo ¢
rresponde a un proceso de racionalizacion del poder del Estado, del c
es consubstancial. En esos términos, que una parte del Estado se conc
ca conforme a los principios del derecho publico, y otra conforme al dere
cho privado; y que un segmento de la vida se rija por decisiones intern
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y otra por decisiones externas de origen impreciso, es contrario al cons
tucionalismo moderno, pero no es ajeno a una serie de comportamient
que ciclicamente afectan la vida del Estado.

Lo que se esté produciendo en buena parte de los casos de transfel
cia de funciones al sector privado no es la desaparicion del Estado, ni
empegquefiecimiento, sino simplemente la modificacién del régimen leg
que regula una parte de la actividad del Estado. La caracterizacion de
publico como supuesto constitucional es un viejo principio que suele te
ner periodos de cuestionamiento. Hay en esto un sindrome de la entro
que afecta a toda organizacion en algin momento.

Diversas actividades del Estado siguen regidas por el orden constit
cional, mientras que otras lo son por el orden civil. Se trata, con matice
por supuesto, de una especie de convivencia de dos formas de exteriori
cion del Estado: una, del constitucional, y otra del preconstitucional
Aunqgue en realidad se trata de un solo Estado, podemos denominar a
de sus apariencias como Estado tangible, cuya integracion, organizaci
y funciones son objeto de normacion constitucional; y a la segunda de s
personificaciones, Estado intangible, cuya integracion, organizacién
funciones estan sujetas a una regulacién privada, o incluso tienden a es
par de una regulacién formal. En esta dimension del fendmeno estatal
bra que distinguir lo que hasta ahora hemos estudiado como teoria gel
ral del Estado, de lo que podra ser una teoria particular del Estado.

Los efectos del Estado intangible se irdn haciendo ostensibles paula
namente. Una de sus varias consecuencias podra ser la existencia de
doble fiscalidad. Por un lado, subsistira la fiscalidad constitucional, d
base esencialmente proporcional, y de otro ird configurandose una espe
de fiscalidad mercantil, de base eminentemente progresiva: humeros
servicios publicos se recibiran a cambio de una contraprestacion directe
igual en todos los casos para todas las personas, con fundamento en
sistema contractual basado en la adhesién a clausulas no negociables. A
mas, el objetivo tributario de la distribucion de la rigueza estara acomp:
flado y parcialmente neutralizado por el objetivo paratributario de la cor
centracion de la riqueza; en tanto que el Estado tangible opera con norn
de interés y orden publicos, el Estado intangible funciona con normas
competencia y lucro.

El proceso de transferencia de las funciones del Estado se advierte
diversas areas (Flores Olea, pp. 265 y ss.). A manera de ejemplo poden
sefalar que los proyectos normativos de los gobiernos y congresos es

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

22 DIEGO VALADES

siendo encomendados, cada vez en mayor medida, a expertos que pre
servicios profesionales y a agencias privadas especializadas. Asi comc
administracion substituyé parcialmente en la actividad legislativa a lo
congresos y parlamentos, ahora los particulares desplazan a la burocre
en la formulacion de los proyectos. Y lo hacen como una actividad técn
ca y como parte de un encuadramiento politico. Se trata, en rigor, de u
actividad cuasiestatal no controlada. De ahi que este fendbmeno corre
ponda a lo que llamamos Estado intangible.

El Estado intangible no es sujeto de control politico, excepto a travé
de las grandes lineas que contienen las leyes marco, y de las acciones
termedias que figuran en las normas de naturaleza administrativa. S
embargo, incluso en la formulacién de esas disposiciones, la intervencit
del sector privado es muy considerable. El Estado intangible s6lo que
sujeto al control juridico que ejercen los tribunales, lo que contribuye a |
importancia politica creciente de estos érganos del Estado.

Debe aclararse, en este punto, que estamos refiriéndonos al Este
intangible como un constructo, esto es, como una representacion o hig
tesis de trabajo. No se trata, evidentemente, de confundir categorias ju
dicas y politicas, sino s6lo de aludir a un problema que se yergue ante |
controles politicos y su posibilidad real de incidir en diversas areas qt
paulatinamente han ido saliendo de su esfera de competencia.

El acoso al Estado no se traduce sélo en el paulatino desmante
miento de sus funciones publicas; también se estan viendo sometidos
asedio sus principios basicos: la soberania que lo legitima y el derechc
través del cual actta. La erosion del concepto de soberania se ha acen
do por dos vias: la transferencia gradual de algunas facultades sin cont
al ambito internacional, y el surgimiento de diversos organismos publico
con vocacion privada, también ajenos a los controles politicos, como
Organizacion Mundial de Comercio, que toman decisiones vinculante
para los Estados.

Cuando se habla convencionalmente de un “Estado supranacional”,
de “gobierno cosmopolita”, yendo mas alla de la sola cooperacioén inte
nacional y aun de la integracion regional, como hace Held (pp. 183y ss
no se advierte que se incida en una contradiccion. Cualquiera que sec
concepciéon de Estado que se adopte, siempre se encontrard que unc
sus elementos es la soberania. Esto hace que, por el momento, teori
mente sea impensable un Estado supranacional, porque es imposible
coincidan a la vez dos Estados soberanos superpuestos. Por definici
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uno de los dos no puede ser soberano, y por ende uno de los dos nc
Estado.

La soberania no excluye la cooperacion internacional, ni la posibili
dad de construir organismos supranacionales; el problema surge cuar
las nuevas instituciones cobran vida autbnoma y se substraen a los ¢
troles politicos de los érganos de representacion. La falta de controles ¢
bre las asambleas internacionales y sobre los 6rganos ejecutivos colec
dos supranacionales constituye un riesgo para la tutela de las libertades
el ambito de cada sociedad nacional. En este sentido no hay diferen
alguna con las consecuencias de relajar los controles en el &mbito inter
Todo poder no controlado es una amenaza inminente para las libertad
y es una verdadera paradoja que al socaire de la libertad del mercado
pongan en riesgo el mercado libre y el conjunto de libertades que el cor
titucionalismo consagra y garantiza.

Ahora bien, ¢,como explicar que el fendmeno del Estado intangible <
vaya extendiendo como una realidad juridico-politica? Tal vez haya ur
manera: ampliando el ambito de validez de la norma. Los tradicionale
ambitos espacial, temporal y personal de validez de la teoria del derecl
tienden a verse complementados por un nuevo ambito, el profesional, g
tiene una distante filiacibn medieval y que advierte sobre la posibilida
de una recaida corporativista. En ese ambito se desenvuelven muchos
los procesos econdémico-financieros de nuestro tiempo.

En todo caso la diferencia con la organizacién estamental mediev
residiria en que en ésta se producian superposiciones, en tanto que e
actualidad los poderes publico y privado guardan entre si una posicic
lateral. La paradoja consiste en que el presunto “empequefiecimient
del Estado no significa realmente que el Estado en general se reduz
solamente lo hace el aparato publico, con lo cual los obstaculos (incluids
los controles) para el desarrollo del Estado intangible son menores.

En cuanto al derecho, se tiende a reemplazarlo por la sola conduc
La politica posmoderna asume una actitud inversa a la del positivis
juridico: si éste soslay6 la politica, aquélla se desentiende del derect
Las normas juridicas para prevenir y resolver el conflicto tienden a se
reemplazadas por los consensos politicos. Desde luego que los conser
han sido y siguen siendo importantes; el de mayor trascendencia es
Constitucion misma, que traduce un consenso nacional. Pero sujetar tc
la actividad politica a los acuerdos, es privar a la sociedad de los atribut
centrales del derecho publico: su permanencia, su publicidad y su exigik
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lidad. Los acuerdos, en cambio, son volatiles, no siempre resultan pub
cos y normalmente no son exigibles por terceros.

Al sustituir la idea de legitimidad por la de eficacia de las institucio-
nes, se construye un sistema politico semejante al prerrevolucionario.
fundamento racional del origen y del acatamiento del poder desaparece
gueda solo la capacidad operativa, factica, del ejercicio del poder. Asi,
diferencia entre la democracia consociativa y la monarquia absoluta resi
en el mayor nimero de agentes politicos que intervienen en la primel
pero no necesariamente en la conducta que resulta del ejercicio del pode

Uno de los problemas que suscita la idea del Estado intangible se 1
fiere a la normatividad o nominalidad de la Constitucién. En principio pa:
receria que, al desmembrarse el ejercicio del poder estatal, la Consti
cion pasaria a la pura nominalidad. Esto no necesariamente es asi. |
términos de la Constitucion pueden seguirse observando sin que formal
materialmente se interrumpa la vida normativa de la Constitucioén, en tal
to que se siga cumpliendo con los presupuestos del constitucionalisn
moderno.

Esos presupuestos son, conforme a la tesis de Pedro de Vega (p. ¢
el principio democratico, segun el cual el pueblo establece la Constitl
cién; el principio liberal, que impide al poder constituido actuar en contrz
del pueblo; y el principio de supremacia constitucional, que comprenc
las garantias frente a las posibles arbitrariedades del poder. El Estado
tangible no afecta directa y necesariamente ninguna de esas categorias

El problema surge de que, mientras la Constitucion provee de los in
trumentos de control para tutelar la observancia de los tres principios, I
contiene ninguno que controle el funcionamiento del poder paralelo. Mé
aun: la tesis constitucionalista en el sentido de que la sociedad supervis
los poderes publicos, tiende a inhibir que éstos controlen a los poder
privados. La tactica de estimular una amplia presion social sobre los ¢
ganos del poder se ha traducido en una parcial retraccion de éstos, (
deja un amplio territorio de discrecionalidad a la accién del Estado intar
gible.

La reduccion del Estado ha supuesto una estrategia amplia: desm:e
telamiento burocratico (disminucién de oficinas y empleados publicos)
desmantelamiento regulatorio (disminucién del aparato normativo po
una doble via: menos normas, y menos procesos sociales normados); c
mantelamiento economico (disminucién de la participacion en la activi
dad econdmica por una triple via: transferencia de las empresas public
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sujecion a las leyes del mercado en lo interno y en lo externo, y auton
mizacion de la banca central); y desmantelamiento del sistema repr
sentativo (erosion de las instituciones por desprestigio; manipulacion c
la opinion publica; reduccidn de las areas de accion legislativa).

El Estado intangible no se confunde con los grupos de presién o c
interés. No se trata de incluir o condicionar las decisiones del poder po
tico, sino de adoptar directamente esas decisiones. Es un poder sin leg
midad. Un buen ejemplo lo ofrece el inversor internacional Georges Sort
(Soros.., p. 175) que no duda en afirmar que a través de las fundacion
que sostiene en los paises de Europa del este promueve las bases de
sociedad abierta “cuyo impacto total se sentira en el futuro”. Tampoco ¢
reservé para declarar que después de haber realizado una maniobra fir
ciera para excluir la libra esterlina del sistema monetario europeo, no hal
lo mismo con el franco francés “porque me preocupa el futuro de Euroy
y no quiero contribuir a su inestabilidac&l (Pais 1 de julio de 1997).

Asi, un poderosos empresario declara que, por su exclusiva decisi¢
se abstiene de desestabilizar no a un pais sino a Europa entera. Fren
este tipo de expresiones de poder no se cuenta todavia con instrumer
de control. La respuesta institucional va a la zaga de la realidad del p
der, cuyos niveles de concentracién y de discrecionalidad resultan mt
elevados.

Cuando el Estado advirtié que se estaba dando un proceso de des
locaciéon de la politica, reaccion6 incorporando a los partidos al orde
constitucional. Esta tendencia, particularmente acentuada después de
segunda posguerra, permiti6 absorber las contradicciones de un poc
factico que condicionaba las decisiones del poder normado. La constit
cionalizacion de los partidos politicos obedecié a una estrategia de raci
nalizacion del poder consistente en someter a las reglas del derecho a
organizaciones politicas que operaban so6lo conforme a las reglas del m
cado politico.

Los partidos, regulados, dejaron de simbolizar una amenaza para
democracia constitucional, y se convirtieron en parte de ella. Por polém
ca que todavia sea su participacion en los 6rganos del poder, no se di
de que hoy son el eje de la vida politica en las sociedades abiertas.

Con el poder privado esta ocurriendo algo totalmente distinto a lo qu
sucedia con los partidos. Los partidos sélo podian consolidarse si actt
ban abiertamente, mientras que el poder privado solo puede alcanzar
objetivos si los hace secretamente; los partidos exigian una cuota en
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ejercicio del poder publicamente reconocida, en tanto que los poderes p
vados demandan también esa parte, pero en términos encubiertos; 10s |
tidos utilizaron el instrumento de la representacion para aumentar la ma
nitud de su influencia, pero los poderes privados se ven obstaculizad
por esa idea de representacion.

Es previsible que ese proceso lleve al ensanchamiento de las atrik
ciones de control congresual sobre el poder privado. Hasta ahora los
nues elementos de control sobre ese poder se han mantenido en la es
del derecho administrativo. Los grandes procesos de desincorporacion
empresas publicas, y la creciente participacién del poder privado en
prestacién de servicios publicos, permanecen reducidos a la esfera adi
nistrativa de permisos y concesiones, y sélo la administracion ejerce,
veces de manera mas que discreta, actos de supervision y control.

Asi como la constitucionalizacion de los partidos politicos supuso in
corporarlos, al menos parcialmente, a un sistema de controles, es razo
ble pensar que los congresos y parlamentos asuman también funciones
control sobre las entidades privadas que ofrecen servicios publicos. No
trata de una expansién del Estado, sino de una forma de tutelar los inte
ses colectivos, y esto es inequivocamente una tarea que incumbe a los
ganos del poder que desempefian tareas representativas.

Cuando Leibholz examind los que denomind problemas fundaments
les de la democracia moderna, concentré su atencion en la hipertrofia
los partidos politicos y en su influencia sobre los parlamentos. Al abord:
esos problemas, no profundiz6é en uno que si bien intuyd, no desarroll6:
surgimiento del Estado intangible. Liebholz (p. 78) sefialaba que en |
Republica Federal de Alemania “se prefiere para la administracion de p
trimonios publicos formas de derecho privado”. Al efecto mencioné e
ejemplo de la empresa automovilistica Volkswagen, constituida con cap
tal pablico pero como fundacion de derecho privado. Con ello, agregab
la empresa “escapa a la contabilidad nacional y, por consiguiente, al cc
trol del Parlamento”.

El ejemplo aportado por Leibholz es el de una empresa que no ofre
un servicio publico, pero si opera con recursos publicos. Es igualmen
significativo substraer al control politico el funcionamiento de un ente
gue opera con recursos publicos, que el de otro que habiendo forma
parte del sector publico es transferido al privado y continta ofreciend
servicios publicos.
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Negri (p. 286) asegura que la privatizaciéon de numerosos aspect
gue formaban parte de le estructura juridica y organizativa del Estac
moderno se han “reorganizado de un modo nuevo, dependiente de nue
intereses”, y citando al futurélogo italiano Furio Colombo concluye que
“ha nacido una autoridade factd que afecta a las instituciones de con-
trol. Esa autoridad es un “nuevo centro de poder” que resulta del proce
de erosion, por fracturas o desequilibrios que se registran en el ambito ¢
Estado. Gunther (pp. 371 y ss.) reconoce que este fendmeno se acer
con motivo de las grandes fusiones corporativas, que en ocasiones inc
ye algunas procedentes del ambito privado con otras del publico que,
el largo plazo, acabara por convertir la libre competencia en una ficcion.

Linz y Stepan (p. 29) afirman que “sin Estado no hay democracia”
En términos semejantes se habia expresado, afios antes, Vezio Crisal
(p- 223) “la crisis de la democracia hodierna culmina en la carencia d
poder estatal’. Hay, sefiala este autor, un “pluralismo” de los “podere
privados” que erosiona profundamente al poder publico. Con esas api
ciaciones coincido parcialmente, en tanto que aluden a la decadencia
las potestades propias de las instituciones publicas. Empero, lo que
puede afirmarse es que las potestades que ejercian esas instituciones
yan caido en el vacio, como se desprende de las tesis neomedievalis
(Minc, pp. 25y ss., Roth, p. 196) . Esas potestades siguen en un ejerci
que no es publico ni controlable, sino criptico y ajeno a los instrumentc
constitucionales de control. Como se ha dicho, un segmento de las pot
tades publicas son objeto de control y otras no. Estas ultimas forman p:
te de lo que denominamos el Estado intangible. Intangible en un dob
sentido: no es facilmente perceptible, y no es “tocable” por los instru
mentos de control.

Los detentadores del poder intangible auspician el debate rispido e
tre los protagonistas de la lucha por el poder abierto, para transformarl
en antagonistas declarados e irreconciliables, y alientan en la ciudadal
la desconfianza hacia la politica en general, que luego se orienta hacia
instituciones en particular. Se pretende asi deslegitimizar a los titulares
las instituciones y a las instituciones mismas, para facilitar los términc
de la negociacion con el Estado intangible. En el orden sociol6gico hab
qgue ahondar la investigacion para establecer hasta qué punto esté surg
do una cuarta forma de legitimidad: la deslegitimacion institucional coms
fuente de legitimidad de la autoridad intangible.
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Es en ese contexto en el que se inscribe el problema de la regulaci
de los flujos financieros internacionales. Krugmahne Return., pp. 166
y ss.) ha demostrado que las economias de “primera clase” mantuvier
controles sobre los flujos de capital incluso después de la Segunda Gt
Guerra, y que solo cuando consolidaron su prosperidad se abrieron a
libertad de movimientos de capital, “no al revés”. Lo contradictorio es
que las providencias normativas que permitieron la consolidacion de es
economias han sido inhibidas en las de paises mas vulnerables.

[ll. PROBLEMAS Y PROPUESTAS

Esta obra presenta dos importantes caracteristicas: una concierne
tema; otra al método de trabajo. Con relacion al primero es evidente q
se trata de un asunto de gran relevancia en el mundo actual, y con re
cion al cual son todavia muy escasos los estudios en lengua espariola
en cuanto al segundo aspecto, se trata de un esfuerzo interdisciplina
gue contribuye, en los términos propuestos por la Comision Gulbenkis
(Wallerstein), a abrir las ciencias sociales y estimular el trabajo colectivc

Dejo constancia de mi reconocimiento a la doctora Alicia Girén, pot
haber acogido y apoyado decididamente la idea de realizar este trab:
con la participacion de los institutos de Investigaciones Econémicas y ¢
Investigaciones Juridicas. En ambas instituciones de la universidad halt
interés por estudiar el tema que aqui se trata, pero al abordarlo de man
conjunta y colectiva fue posible plantear diversas perspectivas que pern
ten apreciar su trascendencia econdémica y juridica. Gracias a la doctc
Giron fue posible integrar un grupo de investigadores del Instituto qu
dirige, que junto al de juristas permitié elaborar este volumen.

Desde la perspectiva del derecho es importante destacar también
naturaleza multidisciplinaria de la investigacion. Los autores, Marcos Ka
plan, Manuel Becerra, Jorge Witker y Sergio Lopez-Ayllén, trabajan,
esencialmente, teoria del Estado, derecho internacional, derecho ecoil
mico y sociologia del derecho, respectivamente. El trabajo de ellos y |
relacion con el grupo de Investigaciones Econdmicas, fue coordinado p
Marcos Kaplan.

La elaboracion de este trabajo se llevé a cabo en sesiones que |
separado sostuvieron el grupo de economistas y de juristas, y en otras
que se contd con la participacion de los dos grupos. La riqueza del inte
cambio de opiniones se refleja en el resultado que ahora el lector tiene

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

ASPECTOS CONSTITUCIONALES 29

sus manos. Por esta razén, ademas de a la doctora Giron, expreso mi a
decimiento a los investigadores del Instituto de Investigaciones Econdir
cas: Eugenia Correa, Alma Chapoy, Irma Manriqgue, Ramon Martinez E:
camilla y Carlos Morera, y del Instituto de Investigaciones Juridicas
Manuel Becerra, Sergio Lopez-Ayllon, Marcos Kaplan y Jorge Witker.
Todos participaron con seriedad y entusiasmo en una reflexion colecti
que permitié la elaboracion de este estudio, pionero entre nosotros.

En su estudio, Manuel Becerra examina con detenimiento la organ
zacion financiera internacional y pone especial énfasis en los aspectos
lacionados con la regulacién de flujos financieros. Entre los varios aspe
tos que merecen su atencion, uno es el concerniente a la naturale
juridica de las cartas de intencion. Se trata de un asunto relevante, por
implicaciones que el autor advierte a propdsito de la soberania de los E
tados nacionales. También propone reformar la estructura y los fines
los organismos internacionales, en lo que atarfie a la regulacion de los n
vimientos de capital, y en el &mbito interno mexicano subraya la neces
dad de que en la recepcién de las normas internacionales sobre esta m
ria, participe el Senado de la Republica.

Por su parte, Marcos Kaplan relaciona los conceptos de Estado y gl
balizacion. En cuanto al primero aborda un problema capital: el de la s
berania; en cuanto al segundo, examina extensamente su significado y
percusiones. Con ese marco de referencia analiza los efectos de los flu
financieros internacionales. En su conclusion apunta que la gobernabi
dad econdmica y financiera del mundo puede alcanzarse a través de
versos niveles de acuerdos para regular los movimientos de capital en
mundo: desde los suscritos por los mas influyentes Estados nacional
hasta las politicas de caracter estrictamente nacional. El planteamiento
este autor permite apreciar la amplitud de las posibilidades que se abt
para el Estado contemporaneo y que, desde luego, conducen a su fort:
cimiento.

Sergio Lépez-Ayllon aborda el problema subrayando la paradoja qu
se produce como resultado de un Estado que no quiere abdicar de su c
petencia territorial exclusiva, y de la necesidad de un marco regulator
de caracter supranacional. Para examinar esa realidad, el autor desarr
dos tesis. Una, conforme a la cual existe evidencia de que el mercado
tiene capacidad para autorregularse y requiere mecanismos de coordil
cioén que sélo puede proveer el Estado; otra, que la “globalizacion” no ¢
otra cosa que una nueva formulacion de las funciones del Estado. Sol
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estas tesis el autor examina los modelos regulatorios y subraya que
flujos de capital exigen una normativa que evite desviaciones suscep
bles de destruir el mercado internacional de capitales.

El ensayo de Jorge Witker, a su vez, se desarrolla desde una trig
perspectiva: como esta regulada la inversion extranjera en el @mbito inte
nacional; qué modalidades recomienda la Organizacion de Cooperacior
Desarrollo Econémico a través del proyecto de acuerdo multilateral o
inversiones; y la propia propuesta del autor para un tratado latinoameric
no para la promocién y proteccion de la inversion, gue incluye un mecs
nismo para la solucidn de controversias. Ese tratado, como sefiala el :
tor, permitiria superar las diferencias que han obstaculizado a varic
paises del hemisferio la suscripcion de acuerdos bilaterales sobre la me
ria. En cuanto a la solucion de controversias con motivo de inversione
extranjeras, sugiere integrar un Centro Latinoamericano de Arreglo c
Diferencias Relativas a Inversiones.

El conjunto de trabajos constituye un util analisis de los problema
gue plantean los flujos financieros internacionales y una sugerente se
de propuestas de solucién, desde la perspectiva del Estado y del derec
Se trata de una primera aproximacién a un problema acerca del cual s
necesario seguir trabajando.
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ESTADO Y GLOBALIZACION. REGULACION
DE FLUJOS FINANCIEROS

Marcos KaPLAN"

SUMARIO: |. Introduccién Il. La globalizacion: fuerzas, estructu-

ras, procesoslll. Estado-nacion, soberania y globalizacion

IV. Espectronica y mercado financiero mundil Contraten-

dencias y limitacionesVI. Crisis financieras internacionales

VIl. ¢Muerte o transfiguracion del Estado-nacion sarer?
VIII. Bibliografia.

[. INTRODUCCION

¢, Qué es la llamada globalizacién?, ¢qué lugar ocupa en ella el capital
nanciero especulativo internacional? Y con relacion a una y otro, ¢,cuél
son las situaciones y perspectivas del Estado-nacion soberano y sus p
bilidades de regulacion politico-juridica de la economia, la sociedad vy |
gobernabilidad?

Como concepto y uso la globalizacién se difunde desde 1980 en gr
pos y sectores, la opinién puablica, los medios de comunicacion masive
los centros de poder ideoldgico y politico. La variedad de contenidos
significados va acompafiada por la carencia de un modelo tedrico a cc
frontar con las distintas manifestaciones e interpretaciones. Estas sue
compartir la constatacion de tendencias hacia la union de las poblacion
del planeta en una economia Unica, a la cual podria ademas correspor
una sociedad y una cultura también Unicas, quiza un sistema politico. .
suele afirmar la necesidad, la fatalidad e irreversibilidad, aclamadas o lame
tadas, del debilitamiento, la subalternizacion o la extincion de todo lo qu
es nacional y del Estado-nacién soberano (Hirst, 1996; Moreau, 1997; D
lIfus, 1997; Latouche, 1997; Beck, 1998; Waters, 1995; lanni, 1996).

* Investigador del Instituto de Investigaciones Juridicas, profesor en las facultades de Cienci
Politicas y Sociales y de Filosofia y Letras de la UNAM.
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Lo que se designa como globalizacion avanza desde hace milenios;
acelera desde el siglo XVI al XIX con el ascenso y triunfo de una econc
mia capitalista mundial y de un sistema politico internacional, hace ecl
sion en el XX. Han existido fases precedentes de alta integracién interr
cional, que no desembocaron en una globalizacion (Rothschild, 1999). L
marcha hacia la globalizacion descompone o destruye actores, fuerza:
estructuras que son o deben ser condiciones de la existencia y la ple
realizacion de aquélla. Significativas fuerzas y tendencias se contrapon
hoy a la globalizacién, la contrarrestan y frenan. El Estado se debilita
decae en algunos aspectos, en otros se reconstituye, se fortalece, y se
pande.

La globalizacién en sentido estricto es un escenario, todavia inexi
tente en un grado significativo, posible pero no probable. Parece en ca
bio estarse hoy en presencia de actores, fuerzas, estructuras, proces
fendmenos de internacionalizacion, de transnacionalizacion, y mundial
zacion, la emergencia de un espacio planetario de intercambios gener:
zados entre diferentes partes del planeta, de interconexiones e interdep
dencias, en cuyo seno se despliega una multiplicidad de crecimientos
desarrollos de todo tipo.

En adelante, se habla de globalizacion como conjunto abarcante e |
tegrante de la internacionalizacién, la transnacionalizacion y la mundial
zacion, con incidencias en el Estado nacional, la soberania y el derechc
en su capacidad para la regulacion de los flujos econdmicos y las finanz
nacionales e internacionales.

[l. LA GLOBALIZACION: FUERZAS, ESTRUCTURAS, PROCESOS

La llamada globalizacién, culminacion de la internacionalizacién
como tendencia histérica universal, resulta y es constituida por la cor
vergencia, el entrelazamiento, el mutuo refuerzo y la acumulacion d
fuerzas, actores (sujetos y objetos), caracteres, procesos y efectos. |
menciono aqui primero como co-productores y co-organizadores de
globalizacion, para volver luego a ellos como limitantes de la soberani
del Estado, a saber: a) el nuevo orden internacional, b) la Tercera Re\
lucion Industrial y Cientifico-Tecnoldgica (TRICT), c) la transnacionali-
zacion, d) la nueva division mundial del trabajo (NDMT), e) el proyecto
politico de globalizacion y f) el modelo de crecimiento neocapitalista pe
riférico (cfr. infra).
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La globalizacién abarca y expresa fuerzas y procesos que compre

den la mayor parte del planeta o que operan mundialmente; una multip
cidad de nexos e interacciones entre Estados y sociedades del siste
mundial, y de acontecimientos, decisiones y actividades en una parte ¢
mundo, con consecuencias significativas para individuos y comunidade
en muy distantes espacios del planeta. Se avanza hacia la unificacion
la poblacion mundial. EI mundo es estructurado concretamente como |
todo, concientizado como totalidad continuamente construida. Los princ
pales aspectos, polos y vectores son los siguientes:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

La primacia mundial se desplaza, de la corporacién internacional
de la multinacional, a la corporacion transnacional (CTN). Ma-
croempresas y consorcios adquieren una naturaleza crecientemel
transnacional; mundializan sus estrategias y politicas, integran st
actividades a escala planetaria; compiten en mercados globalizad
(Dunnig, 1993; Doremus, Barnet y Cavangh, 1994; Stopford, 199
y 1999).

La economia de mercado se va extendiendo hacia un solo sister
economico mundial, a través del desmantelamiento de las barreras
restricciones nacionales, de la desregulacion y de la competenc
globales.

La liberacion de los flujos comerciales busca la maximizacion de
las ventas mundiales de bienes y servicios, a través de estrateg
mundiales danarketingy publicidad, y de patrones globales de

consumo.

Los avances en favor de la libertad irrestricta de los flujos financie
ros y movimientos de capital se incrementan y casi generalizan de
de la década de 1990. Se transforman las condiciones de la comy
tencia internacional.

Se disocian las economias primarias y las economias industriales,
industria y el empleo, la economia real y la economia financiera
simbdlica. Se dan grandes cambios en las ventajas comparativ
(cfr. infra).

La investigacion cientifica y la innovacion tecnoldgica avanzan er
la sistematizacion mundial, y en las condiciones de creciente mc
nopolizacién y desigualdad en la distribucién de los polos, conteni
dos y objetivos de la produccion de ciencia y tecnologia, los itinera
rios de su propagacioén, la distribucion de logros y beneficios. Un
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7)

8)

9)

10)

11)

MARCOS KAPLAN

division mundial del trabajo cientifico contribuye a las relaciones de
intercambio desigual y a la brecha diferencial entre potencias y pa
ses desarrollados, y paises en desarrollo.

La liberacion de los flujos comerciales y financieros no se corres
ponde con una equivalente liberacién de los movimientos interna
cionales de mano de obra y de migrantes en general.

Con la telematica se desarrolla un sistema mundial de informacion
comunicaciones como factor fundamental de transformacion de |
vida econdémica, social, cultural y politica. El mundo es cubierto pol
redes telematicas que permiten tratar en tiempo real transaccion
comerciales y financieras de un punto a otro del planeta.

Se desarrollan organizaciones e instituciones mundiales, econén
co-financieras (Fondo Monetario Internacional, Banco Mundial,
Oficina Mundial de Comercio), politicas (Naciones Unidas y sus
agencias), integradoras-regionakesgf. Union Europea), estratégi-
co-militares (NATO, Pacto de Varsovia).

En la(s) cultura(s), las distancias entre habitantes del mundo

acortan con la recepcion instantanea de imagenes y voces lejan.
La globalizacion incluye representaciones mentales, emociones pl
netarias, fenémenos dellage, hibridacion y mestizaje culturales.

Se transfieren y transplantan modos y estilos de vida predominants
en los centros, patrones de consumismo compulsivo. Se mundial
zan el deporte comercial, la moda, el turismo, los productos litera
rios y artisticos, el consumo y trafico de drogas.

La cultura tiende a uniformarse y a globalizarse de una manera alt
mente compleja y contradictoria; por una parte, se produce y difur
de bajo controles monopdlicos y manipuladores, se transforma e
producto homogeneizado o “alimento cultural”; y por la otra parte
se enriguece con una globalizaciéon de la reflexividad, la percepcio

y la conciencia. _ S _
Avanzan las manifestaciones de una conciencia universalizante, c

el desarrollo de redes de organizaciones e instituciones internaci
nales, transnacionales, mundiales (econémicas, financieras, cienti
cas, ecoldgicas, sociales, ideoldgicas, politicas, militares, etcétere
Se extiende el concepto de derechos humanos, los movimientos
ciudadanos planetarios, las crecientes demandas de una justicia |
nal internacional para delitos contra la humanidad.
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Se evidencia la necesidad de una creciente internacionalizacion de |
requerimientos y capacidades, de regulacién y gobernabilidad globale
de avances hacia un posible nuevo derecho internacional.

I1l. ESTADO-NACION, SOBERANIA Y GLOBALIZACION

Fuerzas y tendencias de globalizacion convergen en una redefinicic
y una reubicacion del Estado-nacion en la sociedad y en el sistema int
nacional. Cambian su naturaleza y sus caracteristicas; sus funciones,
reas, capacidades y poderes de decisidn y accidn; los objetivos y conte
dos de sus politicas; sus patrones de comportamiento, sus logros
limites. Se restringen la soberania estatal-nacional en su faz externa y
la interna, y las politicas socioeconémicas nacionales. De manera col
pleja y contradictoria coexisten, la autonomia e intervencionismo del E:
tado-nacion, su debilitamiento y declinacion, su resurgimiento o refuerz
bajo viejas y nuevas formas. Factores y procesos restrictivos son los
guientes que antes mencioné como generadores o reforzadores de la
balizacion (sobre la evolucion del papel del Estado y la erosion de la s
berania, ver Horsman y Marshall, 1994; Strange, 1996; Held, 199¢
Boyer y Drache, 1996).

1. Economia mundial y orden politico internacional

El Estado moderno surge y se desarrolla en entrelazamiento e intere
cion con una economia que se va mundializando y con un orden politic
internacional o interestatal.

Por ende, la soberania de los Estados nunca ha sido total, absolt
omnipotente, monolitica ni inalienable. Siempre ha fluctuado, segun lo
casos nacionales y las fases histéricas, de lo casi total a lo practicame
nulo. La soberania no se identifica con una autonomia total de decisior
accion; existe y actia como autoridad formal con limitaciones efectiva
y grados variables de realidad y alcances. Ello resulta de la convergen
de diferentes factores, ante todo las coacciones de la economia munc
y del sistema interestatal institucionalizado y normado, las relaciones ¢
desigualdad, la sucesion de hegemonias (Kennedy, 1987; Braudel, 19°
Walllerstein, 1984).

El actual orden mundial se caracteriza por el grado sin precedentes
concentracion del poder a escala mundial; la estructuraciéon piramidal
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de interdependencia asimétrica; la polarizacion de dos mundos y una c
ciente brecha diferencial entre ambos (Kennedy, 1993; Landes, 1998).

Estados y macroempresas de las potencias y paises desarrollados,
tituciones financieras internacionales, actian como centros de poder ¢
ternos a Latinoamérica. Toman decisiones fundamentales en cuantc
movimientos comerciales, términos de intercambio, flujos de capitales
reservas monetarias, tecnologia, capacidad de importar, endeudamier
régimenes fiscales, control de recursos vitales. Ello contribuye directa
indirectamente a reducir la acumulacion y la productividad de las econc
mias latinoamericanas, la capacidad de sus Estados y sociedades patr
desarrollo y la democratizacion, la competitividad y la cooperacion inter
nacionales.

También limitante del Estado-nacion soberano es el aumento del n
mero de actores de la globalizacidén. Antes Unico actor del orden mundi
el Estado coexiste ahora con: a) empresas y consorcios transnaciona
b) organismos publicos internacionales (Fondo Monetario Internaciona
Banco Mundial); ¢) megaespeculadores, firmas calificadoras (Standard
Moody, Poors), en general nuevos jugadores en las finanzas global
como George Soros; d) movimientos y organizaciones no econdémic:
transnacionales (étnicas, religiosas, ideoldgicas, cientificas, politica
ecologistas, defensoras de derechos humanos); e) transnacionalizacio
del capitalismo financiero especulativo, el terrorismo, el crimen organiza
do, el narcotrafico; f) apatridas, nébmadas (desde miembros transnacior
lizados de las elites corporativas, ejecutivas, técnico-profesionales, en
extremo, hasta migrantes econdmicos y desplazados y refugiados poli
cos en el otro).

Bajo la fuerte impresion de esta complejizacién y heterogenizacio
del orden mundial, se afirma que:

El Estado-nacién puede estar obsoleto en el mundo de internet. Cada v
mas los recursos y amenazas que importan desdefian a los gobiernos y
fronteras. Los Estados estan compartiendo poderes que definen su sobe
nia con corporaciones, cuerpos internacionales, y un universo proliferan
de grupos ciudadanos. Los mercados accionarios deben ser satisfechos
capital se ira a otra parte. La implicacién internacional en las crisis domés
ticas es una industria en crecimiento. Los activistas combaten en el cibere
pacio por todas las causas imaginables —y el Estado-nacién cede—. L
ramificaciones de este cambio de poderes seran sismicas (Mathews, 199°
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2. Tercera revolucién

Una mutacién historica se cumple en y desde los centros hacia |
periferias, constituida por la Tercera Revolucion Industrial-Cientifica-
Tecnologica (Sclove, 1995; Kaplan, 1993) y tiene como principales foco
y ejes:

a) Nuevas formas de energia (nuclear, solar, etcétera).

b) La informacion se vuelve vasto y creciente campo con impactos €
todos los aspectos de la vida nacional e internacional, colectiva e indiv
dual. A través de la informética y las telecomunicaciones, se refuerza
componente intelectual y creativo en la produccion, como factor produc
tivo tanto o mas importante que el capital, el trabajo y la tierra. Datos
conocimientos pueden ser obtenidos, acumulados, almacenados, mani
lados, usados, por la especie humana, en modos mas vastamente efic
tes y en volimenes exponencialmente mayores que pocos afos atras.
mueven instantdneamente y sin limitaciones, a través de espacios y frc
teras, a cualquier parte y en cualquier momento. Se vuelve técnicamet
posible (aunque econdmica, social y politicamente restrictible) la dispon
bilidad mundial y la plena comunicabilidad de todo conocimiento y desa
rrollo.

La informacién impacta y transforma todos los aspectos y niveles d
la produccion, el comercio, las finanzas, nacionales y mundiales, en
mismos y en combinacion con otras ciencias, técnicas y aplicaciones pi
ductivas. Los cambios se van dando en cuanto a qué se produce, cor
cializa, financia y consume; a como se hace; con qué rapidez y amplitt
se genera y circula la informacion, y quién la usa y cémo.

¢) Aumentan el dominio de los recursos, la importancia de los nuevc
materiales y de las tecnologias para su produccion y uso; la recreacion
la industria. Se incrementa el sector terciario, de los servicios en gener
y dentro de ellos el sector ligado al manejo de la informacion. Se logra L
creciente dominio de las ciencias y técnicas referidas a los fenébmenos
la vida (biotecnologias, agroindustrias, medicina).

Un nuevo patrén de acumulacion y un nuevo paradigma tecnoldgicc
productivo emergen en los centros mundiales, e irradian a las periferie
El complejo econdmico-tecnoldgico constituido en y alrededor de la elec
tronica transforma la matriz de insumo-producto, con el cambio de sL
relaciones internas, el agregado de nuevas filas y columnas, la modific
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cion radical y a largo plazo de los costos y precios relativos de todos ¢
insumos de produccion (Nochtef, 1989).

Patron y paradigma son la respuesta de las grandes organizacior
estatales y empresariales de los paises avanzados a la crisis producida
cia 1960 por la limitacién o el agotamiento de las capacidades (efectivz
0 potenciales) del patron tecnoldgico-productivo surgido en la posguerr
a fin de resolver las restricciones planteadas por la oferta decreciente y
costo creciente de los insumos de la acumulacion (materias primas, en
gia, fuerza de trabajo). La investigacion cientifica y la innovacion tecna
I6gica son definidas y usadas como inversion, y ésta como prerrequisi
de aquéllas.

Esta respuesta a las necesidades de la acumulacién y de la reprod
cion ampliada de las macroempresas y Estados de los paises centrale:
generada e impuesta por los actores con capacidad decisoria de las g
des organizaciones privadas y publicas (tecndlogos, inversores, admin
tradores, politicos), en funcion de las necesidades y objetivos que les in
resan. El paradigma es modelo orientador y normativo, incluyente de |
que se ajuste a los parametros indicados, pero correlativamente excluy:
te de los descubrimientos e innovaciones, los patrones de produccién,
version y consumo, irrelevantes o divergentes respecto de tales paran
tros. Patrén y paradigma amplifican y universalizan la tendencia &
desempleo estructural (Rifkin, 1995; International Labour Office, 1996).

Electronica, informatica y telecomunicaciones penetran e impregna
la produccion, la industria, el comercio, las finanzas, y también la cultur
y la politica. Proporcionan la infraestructura tecnoldgica para la transn:
cionalizacion y la mundializacion; transforman la division mundial del
trabajo; modifican las ventajas comparatives. {nfra).

3. Transnacionalizacion

Las fuerzas y procesos de la transnacionalizacion se desarrollan
imponen ante todo a partir y a través del ascenso y triunfo de las corp
raciones y conglomerados globales, pero también a través de otros g
pos, flujos y redes, que dejan de existir, vivir y actuar como pura o pri
mordialmente nacionales.

La corporacion transnacional (CTN) incide directa e indirectamente
en el Estado-nacion. Con las Nuevas Tecnologias, la CTN desarrolla
des telematicas globales, dentro de las empresas y entre ellas, dentr
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entre estados y paises, y en el entorno internacional. La CTN realiza

tiempo real transacciones comerciales y financieras entre distintos punt
del planeta; desplaza personal técnico y directivo, proveniente de much
paises, a cualquier lugar del mundo y en uno o pocos dias, para las ope
ciones de la corporacion a escala mundial. Las direcciones en los centi
disponen del contacto directo con las producciones de fabricas de difere
tes paises. Se goza de alta velocidad y casi-instantaneidad en el envi
recepciéon de fondos, productos y servicios.

La CTN tiene su propia balanza comercial y de pagos, y en muchc
casos compara favorablemente las cifras de sus negocios, beneficios y
tivos con la de los productos brutos internos y presupuestos nacionales
la mayoria de los Estados en que se implanta.

La CTN crea su propio macroespacio tecnolégico-econémico-opere
tivo, por encima de las fronteras nacionales, no coincidente con los esf
cios internos delineados por aquéllas. Sus estrategias, organizaciones
gestion y su control, sus actividades y sus intercambios, son en gran n
dida internas y autbnomas.

La CTN toma en consideracion las particularidades nacionales de I
paises en que se implanta y opera, se adapta a ellas en tanto sea indis
sable, pero busca imponer la unidad de condiciones, comportamientos
resultados en sus implantaciones; trata de transformar los medioambie
tes en que sus filiales operan; saca partida de la diversidad.

La CTN usa sus capacidades y recursos para influir o dominar a Ic
Estados-nacién donde opera; para eludir sus restricciones, instrumenta
y contribuir a su debilitamiento como soberano. En ello se combinan le
consideraciones de los intereses técnico-econémicos, y las de los obje
vos diplomético-estratégicos del respectivo Estado metropolitano.

4. Nueva divisiéon mundial del trabajo

La mutacién cientifico-tecnolégica y la transnacionalizaciéon van de
la mano con una nueva division mundial del trabajo.

Diversos mercados mundiales (del trabajo, de los emplazamientc
productivos primarios, industriales, comerciales, financieros y de servi
cios, de la ciencia y la tecnologia) se van fusionando en un mercac
mundial anico. Los flujos de recursos, inversiones, unidades de produ
cion, personal, se expanden y se desplazan, se dispersan y se reinteg
de diferentes maneras. Un vasto movimiento mundial de redespliegu
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reubicacion y relevo, reordena y redistribuye papeles, funciones y posik
lidades de produccion y crecimiento, respecto de regiones, paises, ran
productivas, bienes y servicios, empresas, clases y grupos, organizac
nes, instituciones, Estados.

Las economias, corporaciones y estados de los paises capitalis
centrales conservan y refuerzan en conjunto el control mundial de Ic
grandes flujos tecnoldgicos y cientificos, comerciales y financieros. E
ellas se desarrollan las industrias mas capital-intensivas, los focos func
mentales de la investigacion cientifica y la innovacién tecnolégica, la
avanzadas de produccion y de nuevos productos. Desde los mismos ¢
tros se exportan industrias trabajo-intensivas y contaminantes, y algun
industrias basicas, a los paises en desarrollo con bajos costos salariale
sociales y considerables mercados (actuales o potenciales).

La transnacionalizacién va contribuyendo decisivamente a crear u
nuevo orden econdmico internacional, por cuyos mercados compiten p
tencias y paises desarrollados de economia de mercado, paises subd
rrollados, y paises que fueron de economia centralmente planificada.

Redespliegue, deslocalizacion y relevo, por una parte, se dan sok
todo por y para las empresas transnacionales que valorizan sus capite
de origen, se reproducen y se desarrollan al menor costo y con el may
beneficio posibles. Al mismo tiempo, el capitalismo desarrollado respon
de asi a las aspiraciones de industrializacion de los paises en desarrc
imponiéndoles prioridades y orientaciones, y convirtiéndolos en relevo
para la reestructuracion de la economia mundial. Este proceso impone
refuerza en los paises subdesarrollados la dependencia financiero-tec
l6gica, la subordinacién semicolonial, la especializacién restructurante, |
descapitalizacién, las condiciones de ingreso diferenciado y escalona
de los distintos paises a la llamada globalizacion. La incorporacién subc
dinada impone ciertos tipos y modalidades de crecimiento y moderniz:
cién, pero no garantiza los requisitos para la realizacion de la integracic
internacional ni del propio neocapitalismo periférico. Se refuerzan o ge
neran por el contrario rasgos, componentes y efectos que resultan lin
tantes y contraproducentes. Se dan cambios en la eleccion y uso de
ventajas comparativas, y en las relaciones entre economia primaria y e«
nomia industrial, entre industria y empleo, y entre economia real y econ
mia financiera o simbdlica.

Las ventajas comparativas en la produccion y el comercio van dejal
do de definirse s6lo segun la abundancia y el costo relativo de la mano
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obra y los recursos naturales; la provision para el mercado interno y pa
la exportacion de materias primas, alimentos, energéticos y semitermin
dos, con base en los bajos costos de mano de obra e insumos y a reduc
componentes educativos y tecnoldgicos. Se definen cada vez mas pol
capacidad de produccion y uso de la informacion y los conocimientos
para la produccion y venta de una creciente diversidad de productos.

La economia primaria se desvincula de la economia industrial. La
nuevas tecnologias reducen el uso relativo, la demanda y el precio de
bienes primarios cuya produccion, oferta y excedentes acumulados tie
den a incrementarse: productos agropecuarios y forestales, pesca, met
y minerales, energéticos.

Para la competividad industrial en los mercados nacionales e intern
cionales, empresas, ramas industriales, paises, deben aumentar consic
blemente la produccion manufacturera con un menor empleo de obreros

Pierden fundamentos las teorias y politicas tradicionales de desarr
llo, segun las cuales los paises subdesarrollados deben priorizar la p
duccion, con mano de obra de bajo costo y materias primas baratas y
ciertos productos industriales, para la exportacion con la cual podran p
gar las importaciones de bienes intermedios y de capital, y lograr una b
lanza comercial favorable y wtatusde buen sujeto de crédito en el en-
deudamiento internacional. EI modelo tradicional de desarrollo, y I
variedad de modelo que en parte lo continGa y en parte intenta reemp
zarlo, van perdiendo sentido y viabilidad.

En tercer lugar, la economia mundial y las economias nacionales -
dividen en dos grandes partes:

Por un lado, la economia real estd centrada en la produccion y com:
cializacion de bienes y servicios; se caracteriza y motiva por la busquet
de altas tasas de ahorro y de inversiébn en maquinarias y equipos; de p
ductividad, de tecnologia superior, de empleo de mano de obra calificac
de ampliacién del mercado interno; de crecimiento sustentado en tal
factores.

Por otro lado, la economia simbdlica se constituye y moviliza por e
dinero, los flujos de capital, la manipulacién de tasas de interés y de tips
de cambio, el movimiento de divisas, la especulacién, las formas de cr
dito y de endeudamiento internacional.

Ambas economias se disocian y toman caminos divergentes. La ec
nomia simbdlica o financiera crece mas que la real, la desplaza y ree
plaza como eje fundamental y como fuerza motriz, orientadora y regule
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dora de la economia mundial. Dentro de la economia simbdlica preval
cen la espectrdnica, el sector financiero especulativo internacional ele
trénicamente organizado y operante, y un nuevo mercado financier
mundial, electrénicamente integrado (Drucker, cit. Blumenthal, 1988
Wriston, 1988; Bressand, 1988).

5. El proyecto politico de la globalizacion

Un proyecto politico de los centros de poder del mundo desarrollad
tiende a la reestructuracion transnacionalizante en los paises del capita
mo avanzado, y en proyeccion hacia las periferias. Una direccién con
partida, de altos representantes del poder corporativo, politico, tecnobur
cratico, cientifico-tecnolégico y militar, de los paises avanzados, y d
dirigentes y personal de organismos internacionales, integrados-integre
tes de diversos cuerpos (Comisién Trilateral, OCDE, Grupo de los Siet
etcétera), concentran y centralizan poderes y decisiones, a través de
ciencias y las tecnologias, la informatica y las telecomunicaciones, el f
nanciamiento, los servicios de transporte y distribucion, los aparatc
ideologicos y de coercion. Se redefine el modelo global de organizacion
funcionamiento del sistema internacional y de las sociedades, incluso
las propias metrépolis. Se busca la integracién de la economia y la poli
ca mundiales, en un sentido de interdependencia y cooperacion crecie
tes, como precondicion y rasgo de la variedad elegida de desarrollo. El
requiere la redefinicion de los objetivos nacionales de cada pais, para
adaptacion organica y funcional a los intereses y objetivos globales d
modelo mundial a imponer. Las vinculaciones entre paises, y entre s
politicas internas y externas, deben incrementarse y remodelarse pare
constitucion de un nuevo orden mundial de propdsitos compartidos. ¢
otorga un papel primordial a las empresas transnacionales. Se propugn
busca la revision del principio de soberania, en un sentido restrictive
y con él todo lo que implique fronteras politicas, nacionalismo, el Estadc
nacion en si mismo, en su realidad y pretensiones, y en sus rivalidade:
conflictos, como obstaculos a la integracion transnacional. Constelacic
de factores, mecanismos y resultados de tipo reclasificador-concentrad
marginalizante, el proyecto mismo y las modalidades y consecuencias
su realizacion privilegian una minoria relativa de actividades, sectores
ramas de la economia, de clases y grupos, de regiones y paises, en de:
dro de las que en conjunto constituyen mayorias nacionales y mundiale:
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6. El correlato interno: el camino/estilo de crecimiento

Un desarrollo neocapitalista tardio o periférico se despliega en ada
tacion y bajo las coacciones de la nueva division mundial del trabajo, st
especializaciones y nichos, y en el interés y bajo el control de empres
transnacionales y gobiernos de potencias y paises desarrollados, y de
tes politico-burocraticas y propietario-empresariales del interior.

Se recurre al asesoramiento y financiamiento de corporaciones y ¢
biernos de potencias, paises desarrollados y organismos internacionale
expertos y misiones del exterior. Unas y otros actian en conjugacion ct
grupos y fuerzas del interior, elites politicas, tecnoburocraticas y empr
sariales, del Estado y del sector privado. Sus alianzas co-participan en
definiciébn y promocion de un crecimiento cuantitativo y de una moderni
zacion superficial que se identifica con el desarrollo integral.

Grandes empresas, transnacionales y nativas predominan, en coe»
tencia con empresas poco productivas y rentables, y con nlcleos y reas
tipo atrasado o arcaico. Las producciones (primarias, industriales, de s
vicios) se especializan primero en la sustitucién de importaciones cc
destino al mercado interno, sus segmentos de grupos afluentes urbal
(medios y altos) y para el consumo popular de masas; y luego y cada v
mas en la exportacion a los centros desarrollados.

El financiamiento por la exportacion, los préstamos e inversione:
extranjeras y el endeudamiento, sustituyen al proceso autonomo de a
mulacién de capitales y de producciéon enddgena de cultura, ciencia
tecnologia. Se combina la disponibilidad y el uso de mano de obra abu
dante-barata-controlada y de tecnologia importada, con el intervencit
nismo proteccionista y regulador del Estado.

El crecimiento y la modernizacion, sin transformaciones estructurale
previas o concomitantes, se disocian de un posible desarrollo integral,
bloguean e impiden. Los beneficios del crecimiento son monopolizadc
por grupos minoritarios. El crecimiento insuficiente y errético, y la mo-
dernizacion superficial, presuponen y refuerzan la redistribucion regres
va del ingreso, la depresion de los niveles de empleo, remuneracion, cc
sumo Yy bienestar, la frustracién de necesidades y de expectativas
participacion y progreso.

La naturaleza reclasificadora, polarizadora y marginalizante de la ir
tegracion internacional y del crecimiento neocapitalista se manifiesta a
vez, en términos de paises (brecha entre los centrales y los periféricos
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entre estos Ultimos); y en el interior de los paises, entre ramas, sector
polos urbanos y periferias regionales y locales, clases y grupos, instit
ciones.

7.Crisis y reforma del Estado

El Estado latinoamericano sufre una doble erosion en su soberanie
su intervencionismo. Por una parte, desde afuera y desde arriba, por
transnacionalizacion. Por otra parte, desde abajo y desde adentro, pol
crecimiento insuficiente e incierto, la crisis y descomposicion econémica:
la polarizacién y disolucion sociales, la desestabilizacion y conflictividac
politicas, la segmentacion de las sociedades.

Los efectos desfavorables de la economia internacional para los pais
subdesarrollados en las dos Ultimas décadas son agravados por las polit
de apertura comercial y financiera indiscriminada, de favoritismo hacia |
inversion extranjera, en contraposicion al incrementado proteccionismo
los paises desarrollados, de deterioro de los términos del intercambio p:
las producciones de los paises subdesarrollados. Se acumulan e intel
nectan desfavorables balanzas comerciales y de pagos, endeudamiento
terno, hemorragia de intereses con tasas en ascenso, una alta relacion
da-exportaciones, la dependencia de los movimientos especulativos
capital financiero transnacionalizado. Se estancan o reducen los flujos
ayuda, los préstamos de agencias multilaterales de desarrollo, las invers
nes privadas extranjeras. Se incrementa el drenaje de capital hacia
grandes centros e instituciones del mundo desarrollado. Se reactualiz:
instala en la permanencia el peligro inflacionista. Los déficit de la balanz
comercial, de la balanza de pagos y del presupuesto, un endeudamie
convertido en estructural y permanente, aumentan y contribuyen al estal
do de crisis financieras. Se vuelve problemético el crecimiento econémic
sostenido con crecientes obligaciones externas, y con mayor razén el de
rrollo social y politico.

En este contexto estructural, grandes empresas y grupos dominan
aceptan el intervencionismo del Estado de manera condicional y transit
ria, pero le transfieren problemas y costos de las situaciones normales
de las coyunturas y crisis, al tiempo que le niegan los recursos requeric
para su funcionamiento regular y eficiente. No admiten al Estado que pr
tenda ser en alguna medida principal protagonista del crecimiento cc
cambio social, productivo y redistribuidor, promotor de la participacion
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politica amplia y de la democratizacion. Utilizan los fracasos del Estad
para exigir la reduccion de su autonomia y de su injerencia, la privatiz:
cion del sector empresarial publico, la reorientacion de los fines y conte
nidos de sus intervenciones, en suma, la desestatizacion.

La explosion de la crisis de la deuda en 1982 y su posterior conve
sion en cronica carga de la deuda, la sucesion de planes de rescate (Be
Brady) y politicas de estabilizacion y ajuste de primera y segunda genelt
cion para garantia del pago y renegociacion de la deuda y la superaci
de la crisis, la recuperacion o el logro del crecimiento y la creciente inte
gracion en la economia mundial, preparan y dan paso a los intentos de
nuevo proyecto de crecimiento y de reforma del Estado, también prese
tado como desarrollo (Bulmer-Thomas, 1994; Kaplan, 1996).

En el caso de América Latina, se intenta reemplazar la industrialize
cién sustitutiva de importaciones con fuerte proteccionismo estatal, pc
una industrializacion orientada a la exportacion y a la atraccion de inve
siones extranjeras, con amplia apertura comercial y financiera a una ec
nomia transnacionalizada y reestructurada por la transhacionalizacion y
nueva division mundial del trabajo.

La llamada reforma del Estado es colocada bajo el signo de la liber
lizacion econ6mica, para la garantia de la renegociacion y del pago de
deuda, el saneamiento de las finanzas publicas, el control de la inflaci¢
la aplicacion de rigidas politicas monetarias, crediticias y fiscales. La |
beralizacion de la economia es buscada mediante la desregulacién de
empresa privada, de la competencia y del mercado, y por la apertura
terna en lo comercial y en lo financiero. Parte considerable de los poder
de control econémico y social es transferida del Estado al mercado.

El Estado es adelgazado o desmantelado en su aparato y en su pe
nal y recursos, en sus orientaciones, sus objetivos y sus modos de ope
Se reducen los gastos publicos, el personal burocratico, las inversione:
actividades productivas, la seguridad social, los gérmenes y avances in:
ficientes de un Estado benefactor, del que se abdica en la ideologia,
muchas de las principales funciones, en las responsabilidades y las pra
cas gubernamentales. La privatizacion de empresas adelgaza el apara
la burocracia gubernamentales y contribuye al repliegue (relativo) del gt
bierno central y del sector puablico. El Estado busca imponer las practic:
de downsizingy reengineeringlas bajas del empleo y los salarios reales,
con miras a la llamada “flexibilizaciéon” del régimen asalariado y del
mercado de trabajo, y a la reduccion de la seguridad y el bienestar social
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Se contribuye asi a debilitar ain més el papel intervencionista-reguladc
promotor-productor-arbitral del Estado (Kaplan, 1996; Kaplan, 1998).

Las elites publicas y el Estado ven limitadas sus posibilidades de a
cion en tanto chocan con la légica de la acumulacién y la rentabilida
privadas, y con las relaciones de poder, que se dan como coordenadas
sistema. No logran dominar plenamente el juego social y politico en gL
participan; deben apegarse a sus condiciones esenciales, y compens:
regulara posteriorilos desequilibrios y conflictos mas importantes. Les
resulta dificil o casi imposible garantizar el crecimiento y la moderniza:
cién, y reafirmar con ello una autoridad y una legitimidad propias.

8. El triangulo infernal

La reduccion de la intervencion y autonomia del Estado reduce su ¢
pacidad para prevenir o reducir las situaciones negativas y destructiv
que surgen de un triangulo infernal, constituido por: el estancamiento y
descomposicion de la economia, la disoluciéon social, la inestabilidad
la conflictividad politicas.

Crisis y descomposicion economicas se dan con las insuficiencias
regresiones del crecimiento, el incremento de la pobreza, la desigualds
la marginalizacién y la polarizacion, la égida del capitalismo salvaje, in
dividuos, grupos, instituciones, regiones, compiten por el reparto de L
producto nacional que se reducen. Predominan condiciones favorable:
la monetarizacion y mercantilizacion de todo y de todos; al éxito econc
mico a cualquier precio; a las actividades improductivas, de intermedic
cién y de especulacion; al aprovechamiento de las oportunidades creac
por el favoritismo gubernamental; las crisis; la hiperinflacion y la corrup-
cién; a viejas y nuevas formas de criminalidad (Inter-American Develop
ment Bank, 1997; Maillardet, 1998; Kaplan, 1989).

Las empresas de mayor fuerza financiera, de acceso privilegiado a |
mercados de dinero, capitales, consumo y tecnologia, y de mejores relac
nes con el Estado, predominan en desmedro de las actividades y empre
productivas, innovadoras, creadoras de empleo y distribuidoras de ingre:
inductoras de desarrollos progresivos en otras ramas. Los grupos propie
rio-empresariales de poder mas concentrado estdn en condiciones c
irrestrictas de imponerse sobre pequefios y medianos empresarios, cor
midores y asalariados. Grupos de la economia formal o legal se retiran |
cia la economia informal y hacia la economia subterranea o criminal.
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El crecimiento y la integracion internacional se dan sobre todo bajo |
forma de enclaves técnico-econdmicos y socioculturales, que contribuye
a la creacion de nuevos polos y ejes socioecondmicos y a la apertura
grietas y fracturas en el entramado socioeconémico y cultural, y en el si
tema politico. Los paises latinoamericanos son o tienden a ser socieda
segmentadas.

Dinero, riqgueza, mercado y mercantilizacién, como principios recto-
res y patrones estructurantes, resultan insuficientes o inadecuados par:
cohesion, el equilibrio y la reproduccion de una sociedad compleja y col
flictiva.

La disolucion social se manifiesta por el debilitamiento, la disgrega
cién o la destruccion de significativos grupos, actores y tejidos sociale
resultados a la vez de fuerzas y estructuras obsoletas y regresivas, de
leraciones poco reflexionadas y evaluadas en la modernizacion y la int
gracion internacional, de operaciones de saqueo, y de crisis recurrentes

Los efectos deteriorantes y destructivos se concentran sobre todo
una gama de grupos Y fracciones de clases, etnias, edad, sexo, regiol
origenes nacionales. Ello incluye ante todo parte considerable del camg
sinado; los marginales acampados en las fronteras entre el mundo rure
el mundo urbano; los operantes por cuenta propia; los sectores menos
lificados y organizados de la fuerza de trabajo. Van incluyendo también
trabajadores calificados, pequefios y medianos empresarios y cuadr
clases medias intelectual-técnico-profesionales, burécratas publicos y p
vados. Ellos sufren el estancamiento y la regresion del crecimiento, I
crisis, las politicas de ajuste y de indiscriminada apertura externa, insuf
ciencia o desaparicion de oportunidades, frustracion de expectativas, |
satisfaccion de necesidades béasicas. La disolucion social se manifiesta
el caso de importantes actores socioecondmicos y politicos: proletaria
industrial; empresariado nacional; “cuentapropistas”; clase media inte
lectual-profesional y cultural-cientifico-técnica; los “intelectuales flotan-
tes” que van constituyendo una categoria de lumpenintelectuales y lur
penprofesionales.

Con estos elementos se perfila una subclase o no-clase de parias, |
poblacién redundante, en retiro de la economia legal, de la sociedad f
malizada y del sistema politico oficial y en incorporacion a una sociabili
dad informal o periférica. Disolucién social y exclusion se manifiestan el
las migraciones internacionales que a su vez las integran y refuerz
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(Programa de las Naciones para el Desarrollo, 1998; Comisiéon Econon
ca para América Latina y el Caribe; 1998).

Descomposicion econdmica y disolucion social se conjugan en |
baja y mala utilizacion, el despilfarro, la pérdida, de actores y tejidos sc
ciales, fuerzas y recursos ya existentes o potencialmente disponibles;
valiosas relaciones, estructuras e interacciones sociales: de cadenas |
ductivas, de refuerzo y diversificacién enriquecedora de la division soci
del trabajo. Se contribuye asi a la insuficiencia o la inexistencia de prot
gonistas, bases, alianzas, necesarias para el desarrollo, la democrat
cién, la soberania del Estado y su legitimidad y consenso.

La inestabilidad, la conflictividad, la ingobernabilidad y la anarquiza-
cién politicas resultan de las insuficiencias y retrocesos del crecimient:
la creciente desigualdad en el reparto de sus magros resultados; la lu
exasperada por los recursos escasos; los conflictos y antagonismos
todo tipo; las restricciones y erosiones de la demaocracia; las subversi
nes, la violencia y el terrorismo desde el Estado y en su contra. Se cont
buye asi a la desautorizacién de los gobiernos, la deslegitimacién del s
tema politico y del Estado, la precariedad y evanescencia del consens
su respecto; la preferencia —compartida por individuos y grupos ubice
dos a lo largo y lo ancho de todo el espectro politico-ideol6gico— por €
estilo autoritario de organizacion y accion politicas.

Régimen politico, Estado y gobiernos, politicas publicas, presupone
y reflejan los obstaculos al desarrollo, los conflictos y las crisis, y a s
vez contribuyen a producirlos o reforzarlos.

La soberania y el intervencionismo del Estado se ven también restri
gidas por la incorporacién a diversas alianzas y blogues de tipo econén
co, politico, diplomético y militar. Las cuestiones politicas internas sor
invadidas por las cuestiones internacionales de diplomacia, estrategia
seguridad.

Al mismo tiempo, el planeta es cubierto por una red de regimenes
organizaciones transnacionales o mundializantes, referidas a problen
econdmico-financieros, ideoldgicos, culturales, politicos, cientificos, eca
l6gicos, etcétera.

En general, se multiplican fuerzas y nexos transnacionales y se de
pliegan procesos mundializantes, que producen viejas y nuevas formas
jerarquizacioén y decision colectivas, e involucran a Estados, organizaci
nes intergubernamentales, grupos de interés, presion y poder internac
nales.
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Las fuerzas inter y transnacionales limitan las opciones del Estado,
sus politicas nacionales; impulsan la multi o la transnacionalizacion ©
decisiones y acciones antes domésticas; refuerzan y entrelazan sus re
dentro de marcos globalizantes. Cambian asi las condiciones de toma
decisiones politicas y de realizacion de las acciones politicas, sus conte
tos legales, institucionales y organizativos, las practicas administrativas.

Las relaciones del Estado y de la globalizacion tienen incidencias €
un derecho internacional que se desarrolla, gradual y contradictoriamen
extendiendo su &mbito de aplicacion respecto a gobiernos, grupos, org
nizaciones, individuos, con nuevas regulaciones para viejos y nuevaos pt
blemas y conflictos. Se reconocen ciertos derechos y deberes, con resj
do o sin respaldo de instituciones, variables, grados o ausencia
capacidad coercitiva. Las pretensiones soberanas de los Estados nacic
les se ven acotadas o trascendidas. La tendencia a la globalizacion, es
cialmente comercial y financiera, se da en un contexto de fragmentaci
del mundo en Estados-nacion, sin avances equivalentes en la mundiali:
cion del derecho.

IV. ESPECTRONICA Y MERCADO FINANCIERO MUNDIAL

A fines del siglo XX, una mutacion en las finanzas, primer campc
realmente mundializado, da lugar al capital financiero especulativo intel
nacional, oSpectronicgespeculacidon electrénicamente instrumentada).
Es resultado de la convergencia y entrelazamiento de: incrementos
cambios en la oferta y demanda mundiales de recursos; desreglamer
ciones; innovaciones financieras; interconexion de mercados; conglom
racion financiera.

El enriquecimiento de los paises desarrollados aumenta la oferta y
demanda de recursos, el nimero y las actividades de grandes actores
nancieros y su transnacionalizacion.

Sociedades de inversién, fondos de pension, fondos mutuos etcéte
alimentan los mercados financieros, requieren y suscitan la diversifice
cion de las opciones y las garantias de rentabilidad y seguridad de las
versiones. Sociedades y fondos de inversion se vuelven grandes acto
financieros internacionales. Se perfila cada vez mas un sistema financie
mundial que escapa a los Estados.

Desde 1960, el mercado de euroddlares se vuelve fuente de crédi
mas alla de los controles nacionales y del Estado emisor, a lo que se \
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agregando luego los euromarcos, los eurofrancos, los petrodolares en
década de 1970, el reciclaje de la renta petrolera, los narcoddlares y
lavado de dinero en la de 1980.

En la década de 1970, el régimen de paridades fijas entre monec
gue surge de Bretton Woods, de convertibilidad del dolar en oro, es abe
donado y substituido por el régimen de tasas de cambio flotantes. El val
de las monedas es establecido y modificado por lo que decidan las co
putadoras y los mercados, los centros financieros, los principales banc
y firmas inversoras, en suma el capital financiero especulativo internacic
nal, y en funcién de la oferta y la demanda.

Los recursos ofrecidos son demandados por la internacionalizacic
de las macroempresas, sus fuertes inversiones tecnoldgicas; el endet
miento de los Estados; el financiamiento de infraestructuras, las ambici
sas politicas de desarrollo en el tercer mundo.

Se avanza en el desmantelamiento de los controles de cambios, er
desreglamentacion o flexibilizacion de las reglas oficiales de juego, d
modo que no limiten la competencia interna y externa en el dominio de I
finanzas. Se vuelve cada vez mas insuficiente e inefectiva la regulacion
los Estados, subordinados e instrumentados por gigantescas firmas.

Una amplia gama de innovaciones financieras facilitan la circula
cion de crecientes sumas de dinero. Las macroempresas incrementan
capacidades de innovacion tecnolégica, sus expertos en telemética, n
tematicas financieras, fisica cuantica aplicable. Se desarrollan instri
mentos financieros y programas de computacion para la proteccion co
tra incertidumbres y riesgos por la volatilidad de los mercados y la
crisis econémicas, y para el aprovechamiento de unos y otros a traves
una especulacion de objetos mdltiples.

Desde la década de 1970 la llamadeuritizationtransforma los ha-
beres financieros en titulos negociables en los mercados. Su aplicaci
para cualquier cosa o dato econémico da movilidad selagities las
integra en los circuitos mundiales. El negocio convencional del préstan
por los bancos es reemplazado por la emision de bonos y otros titulc
Macrofirmas de inversion y bancos inventan y aplican un gran nimero c
instrumentos y técnicas como lbedge fundsforward, options swaps
derivados.

Derivados son instrumentos financieros que corresponden a un co
trato de compra o de venta, de una cantidad, de un activo (beneficic
obligaciones, materias primas, divisas, oro...), a una fecha en el futuro y
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un precio determinado al origen. El valor de este instrumento de cobert
ra depende del precio de otro activo subyacente. Los derivados proveel
deudores y prestamistas, la posibilidad de protegerse contra el riesgo
movimientos en las tasas de interés y de cambio.

Muchos derivados son instrumentos esotéricos, dificiles de compret
der, monitorear o controlar, incluso por expertos. Su uso especulativo
facilitado por una ausencia casi total de controles regulatorios, en esf
cial en cuanto a la capacidad para pedir prestadas grandes cantidade
dinero por sobre su capital accionario.

Otra importante innovacion financiera la constituyen los mercado
over-the-counteren los cuales los intermediarios realizan entre si trans
acciones sobre seguridades, en grandes volimenes monetarios, con
neando los mecanismos establecidos que usan los pisos tradicionales
intercambio. Lasecuritiesno son listadas ni comercializadas en un inter-
cambio organizado. Los instrumentoger-the-counterson traficados
“ off balannce she&t Se crean asi posibilidades para que los intermedia:
rios operen en un medioambiente de menores costos y regulaciones, p
con nuevos problemas de exposicion al llamado riesgo sistémico.

Para una mas fluida circulacion del dinero se intensifica la intercone
xion de mercados, a partir y a través del desplazamiento de capitales,
segundos o minutos, de una empresa a otra, de una plaza a la otra.
globalizacion financiera, la competencia en mercados establecidos, s
facilitadas por la tecnologia;,. gr., por una proliferacion de sistemas
electronicos de negociacion injertados en bolsas; la introduccién de
computadora; la desmaterializacion de los titulos; las maquinas de tran
ferencia inmediata; las redes de transmision de datos; la difusion de
tarjeta de crédito. Desde 1970 hacen explosion el sector financiero y |
mercados de valores, en creciente transnacionalizacion.

Se desarrollan los conglomerados financieros. Un pequefio nime
de casas de inversion y bancos, altamente capitalizadas, se vuelven ju
dores globales con actividades diversificadas.

Las empresas de &pectronicgespeculacién electronica), exploran y
explotan hasta los rincones de las economias nacionales y de la econol
global; cada bolsillo y cada bolsa, cada mercado, contrato y transacci¢
cualquier operacion y beneficio, “cualquier situacién o giro inusual de I
rueda de la fortuna econémica”. Hacia la década de 199peletronics
constituye un “sector financiero masivo, revolucionado y en gran medid
desregulado, con las Ultimas armas de alta tecnologia, que persigue be
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ficios en cualquier campo de batalla, tensa los mercados de acciones
valores, arranca botin de cualquier catastrofe, remata a los econémi
mente heridos, y supera en sus transacciones a la ‘economia real’ en
porciones gigantescas” (Phillips, 1994).

El capital financiero especulativo internacional, se convierte en “me
gafuerza electronicamente basada con el valor de por lo menos un trill
de délares”, con tendencia a crecer. Cincuenta dolares van y vienen de
mercado de dinero a otro en el planeta, por cada dolar del valor global c
comercio mundial.

Ante todo en Estados Unidos, a la vez espacio fundamental de
Spectronicsy cada vez mas a escala del planeta, se revela especialme
la fractura entre la economia real y la financiera o simbdlica. El capite
financiero especulativo se extiende hasta todo rincon de la vida econén
ca; desdefa las preocupaciones de financiamiento de la industria y de
nacién; se alimenta y se expande donde puede; extrae tantos dola
como sean posibles del mayor nimero posible de situaciones y trans:
ciones.

Gran parte de los beneficios van a pequefas elites financiero-técr
cas. Poco control se ejerce sobre la economia financiera, que va devor
do y arrinconando a la economia real, y logra una formidable acumul:
cién de poder financiero que se traduce en una creciente influenc
politica, sobre todo en lo referente a politicas econdémicas y sociales.

Los instrumentos y mecanismos espectrénicos proliferan, poco
nada regulados ni controlados, dislocadores de mercados, dando luga
situaciones que requieren operaciones de rescate financiero de instituc
nes, grandes empresas, bancos, ahorro y préstamo, especuladores. |
se cumplen con dinero publico, directo e indirecto, y la colaboracion de
gobierno (Federal Reserve, Ejecutivo Federal), legisladores que deben
vores, y grandes firmas de Wall Street.

En situaciones criticas y operaciones de rescate destacan los ya m
cionados derivados (proliferantes y diversificados), carentes de suficiel
tes regulaciones y adecuados controles. Pocos politicos y administrado
publicos comprenden plenamente sus complejidades, riesgos y peligre
mientras que el control de los usuarios se diluye. Los derivados se extie
den a fondos mutuales y pensiones, y refuerzan la inestabilidad de |
mercados financieros. Los modos complicados en que las empresas se
terconectan para maniobrar mejor, hacen posible o probable una caida
dominds, aunque se dificulte prever en qué y cuales, en quiénes, cuand
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donde, se producird un colapso. Los derivados parecen adquirir una vi
propia.

Grandes corredurias y numerosos usuarios participan en fondos aj
lancados: toman créditos para invertir en acciones, o en productos y de
vados: con ello se modifica la relacién deuda-capital accionario en la e
tructura financiera de una empresa. Se interconectan acciones de empre
de un mismo grupo, o de varios, de corredurias de un mismo pais, 0
diferentes paises. Las pérdidas, las insolvencias cruzadas (lefaulis
las insolvencias en cascadas, pueden extenderse rapidamente a tod
sistema nacional y al internacional.

Los derivados amplifican los riesgos contra los cuales se supone g
estarian asegurados, agravados por la conduccion de estos negocios er
creto, sin examen o auditoria financiera exteriores, en detrimento de al
rradores, consumidores, pequefios y medianos empresarios agricolas €
dustriales, etcétera. La Reserva Federal no abre sus deliberaciones
examen publico, ni sus finanzas a una auditoria publica regular.

Este poder financiero-politico va pasando sin precedentes de lo naci
nal a lo internacional, en interrelacion con los desarrollos de los préstam
internacionales, de la innovacion y la conglomeracién financieras, y de
mercado financiero internacional tecnolégicamente integrado (Drucke
cit., Blumentanthal, 1988).

La tecnologia telematica que interconecta al planeta y canaliza mas
inmensas de flujos financieros, lleva hoy la informacion sobre las politi
cas diplomaticas, fiscales y monetarias de todos los gobiernos, a mas
200,000 pantallas en cientos de oficinas comerciales en docenas de f
ses, Y los juicios del mercado sobre el valor de las monedas a todas pa
del planeta. A partir de las ultimas informaciones, los traficantes puede
confirmar y juzgar el efecto de nuevas politicas (monetarias, fiscales, |
borales) consideradas sélidas, o impedir que politicos y gobernantes e
dan sus responsabilidades y compromisos por acciones imprudentes;
cualquier caso deciden sobre los valores relativos de la moneda de |
respectivos paises, y en consecuencia compran o venden. El patrén inf
matico constituye “el nuevo voto global sobre las politicas fiscales y mac
netarias de las naciones” (Walter W. Wriston).

Es altamente improbable, sino casi imposible, que el mercado finar
ciero mundial retroceda a sus viejas fronteras nacionales. Dinero, ides
conocimientos, informaciones, cruzan las fronteras de una manera 'y ¢
una velocidad sin precedentes. Los mercados ya no son ubicaciones g
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graficas, sino datos en pantalla trasmitidos desde y hacia cualquier pur
del mundo. Los juicios de miles de traficantes traducen las acciones
los gobiernos en modificaciones de los valores monetarios. Los mercad
revelan y evalGan las politicas de los paises. Sus gobiernos, que no p
den renunciar al patrén informatico ni escapar del sistema, son presior
dos para implementar politicas monetarias, fiscales, salariales de solid
aceptada, para armonizarlas, y para reforzar la cooperacion financiera
ternacional.

Los poderes soberanos de los Estados se ven una vez mas afecta
El mercado financiero mundial electronicamente integrado plantea u
problema de gobernabilidad a los paises, a los Estados y empresas, a
clases e instituciones sociales, y al orden mundial. Se abre una brecha
tre la tasa de los cambios tecnolégico-financieros y la tasa de ajuste a |
cambios por parte de quienes toman las decisiones; es decir, los gobi
nos, las fuerzas e instituciones politicas, los empresarios, que no puec
absorber ni controlar las incertidumbres y las dislocaciones.

La autonomia de las politicas econdémicas de los gobiernos nacional
se ven afectadas por la creciente inefectividad de los controles sobre
capital, y por la captacién y evaluacion que los mercados financieros h
cen, con retrasos cada vez menores, de los errores politicos y econdémi
de los gobiernos. La economia nacional deja de ser autbnoma y unid
del analisis econémico y de la politica econdmica. La economia mundi;
se vuelve central y determinante de la economia nacional. La tecnoloc
amenaza con la obsolescencia a la nocién tradicional de soberaniay a
politicas y legislaciones restrictivamente nacionales. Ello es cierto sob
todo en cuanto a las politicas y legislaciones monetarias, cambiarias, fi
cales, comerciales, industriales, sociales.

Las economias aisladas ya no responden como antes a las medi
gubernamentales de tipo tradicional. El curso de los acontecimientos ec
némicos se vuelve mas dificil de comprender y de prever, por parte
gobiernos que se enfrentan a fuerzas, procesos y resultados de dificil
terpretacion, prevision o control, en un medioambiente de incertidumbr
e inestabilidad econémicas sin precedentes, tanto en lo interno como
lo internacional. Se vuelven insuficientes los esfuerzos de ajuste al car
bio, por parte de grupos e instituciones nacionales, pero también de |
internacionales, lo mismo que las capacidades disponibles para realiz
reformas de alcance mundial.
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Un componente significativo del descontrol inherente $plectronic
lo constituyen lo®ff-shores centergentros financieros extraterritoriales, o
paraisos fiscales. La laxitud de las regulaciones a su respecto, la exenc
a los bancos que alli operan de una amplia gama de requisitos que n
malmente se imponen a los intermediarios dentro del territorio, han gen
rado un crecimiento importante de las transacciones especulativas en
ultimos afos. Las complejas relaciones empresariales entre bancos ex
territoriales —sucursales y filiales— y la casa matriz en el pais de origel
y las oportunidades de discrecion o secreto en materia de reglamentac
gue ofrecen dichos centros, son aprovechadas por grupos y para prop
tos de la economia criminal y delitos de cuello blanco. Las lagunas o [
diferencias existentes entre los distintos marcos normativos y contable
unidas a la tecnologia disponible para realizar transferencias de recurs
dificultan la supervision efectiva en el caso que se la quiera ejercer.

Al debilitamiento o anulacién de la capacidad de control de los go
biernos nacionales no sucede una forma superior de regulacién por
mercado financiero internacionalmente integrado. Sus grandes operac
res se revelan ciegos en los afos previos a la crisis de la deuda, e incli
dos a reaccionar en sentidos exageradamente optimistas o pesimistas,
base en informaciones incompletas. La unién de los principales paises
centros financieros y bancarios internacionales en una red integrada U
ca, lleva a una situacién ya permanente o estructural de menor o nulo a
lamiento respecto a los choques y cambios, ocurran donde ocurran, y p!
de dar lugar a cadenas de colapsos (Soros, 1999; Smadja, invierno
1998-1999).

Se plantean asi problemas y conflictos que restringen o destruyen
gobernabilidad de los sistemas nacionales. Estos en su mayoria care
de estrategias y politicas y de instrumentos juridicos que prevean y rec
len las actividades bursatiles y bancarias, las entradas y salidas de cap
les, que apliquen las normas existentes o las reformen y en todo caso
hagan cumplir.

El control de las crisis financieras y el logro de la gobernabilidad st
veran dificultados por el creciente aumento del numero de jugadores q
cambian las reglas del juego en las finanzas globales. En las dos déca
inmediatamente posteriores a 1945, la principal fuente de flujos hacia I
paises subdesarrollados son los funcionarios de ayuda internacional; d
de 1970 y hasta 1980, los principales bancos comerciales; en la décade
1990 el mayor elenco en el escenario incluye a aseguradores, fond
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de pension, de proteccion de riesgos y fondos mutuos. Es previsible g
las futuras crisis financieras iran implicando mercadosedarities con

su multiplicidad de instrumentos, y mecanismos, estrategias comerciale
nexos globales. Ello complicara el manejo de las crisis, por el nUmero
reguladores, la negociacion de algo con tantas partes diversas, el alto |
mero de participantes sin interés en la nacion ni en el sistema glob:
como se ve, las cosas pintan mal (Garten, 1999; Krugman, 1999, Stran
1998).

V. CONTRATENDENCIAS Y LIMITACIONES

La accion limitante o destructiva de la globalizacion sobre el Estadc
su soberania y su intervencion, real e intensa como es, no parece llegz
convertirse en totalidad imponente y fatalidad irreversible, como una pa
te del escenario de “fin de la historia”.

La globalizacion tiene dindmicas y asume formas contradictorias: hc
mogenizacion contra heterogenizacion; localismo y regionalismo contr
mundialismo; globalizacibn econdmica contra carencia de globalizacié
politica y juridica; globalizacion homogeneizante de la cultura contra rei
vindicaciones de la autonomia e identidad socioculturales, etcétera.

La globalizacién conlleva una polarizacion acelerada del mundo; s
realiza por el impulso y bajo el control de las elites de los paises centr
les, segun una logica de acumulacion de capital, no redistributiva y r
solidaria, generadora de desigualdades. Una organizacion oligopdlica
la economia mundializada se va imponiendo como mercado de distrib
cion desigual del comercio, las inversiones, las finanzas y los ingresc
entre paises, regiones y grupos (Scott, 1997; Mander y Goldsmith, 1996

La generacion de riqgueza aumenta al tiempo que decae el ingreso g
bal, sobre todo el de las clases asalariadas y medias. Ello resulta de
crecimiento que se consigue cada vez mas desde hace veinte afios,
diante una mayor productividad del trabajo por la nueva tecnologia, y r
con base en una mayor ocupacion de la fuerza de trabajo. El desemp
aumenta en todo el mundo, incluso en paises de la OCDE. La oferta
mercancias crece frente a una demanda estancada. El capital experime
crecientes dificultades para realizar sus ganancias por medio de la vel
de bienes y servicios; intenta superarlas mediante la exacerbacion de
competencia entre empresas productivas en mercados estrechos, la pr
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tizacién de activos publicos, la especulacion financiera, todas ellas a
vez co-productoras de crisis e ingobernabilidad.

La integracion globalizante se da con referencia y en subordinacion
los principales polos y ejes de la economia mundial, como incorporacic
selectiva al crecimiento y la modernizacion de ciertos paises, regione
ramas y empresas, clases y grupos, en conjunto minoritarias, y exclusi
y abandono a su destino de un resto mayoritario.

Esta globalizacién multiplica desigualdades, desequilibrios y conflic-
tos; impone condiciones de especializacién deformante, subordinacic
neocolonial, descapitalizacion; destruye actores y tejidos sociales; limi
0 suprime de esta manera las condiciones y medios para la realizacién
los propios fines de la globalizacion.

En una nueva geografia mundial del desarrollo y el subdesarrollc
ante todo coexisten un primer mundo, un segundo mundo colapsado e
corporado de hecho al tercer mundo, y un cuarto y quizd un quinto mu
do, con una vasta gama de inclusiones y exclusiones. El nuevo ord
mundial en emergencia oscila entre las posibilidades de uni, tri, o pent
polaridad.

El primer mundo se presenta como una triada: Estados Unidos y
hemisferio occidental, la Uniéon Europea, Japon y parte de la cuenca c
Pacifico, entre cuyos componentes no deja de haber divergencias y cc
flictos. Las regionalizaciones avanzan (Union Europea), presentando:
contradictoriamente, a la vez como freno y alternativa a la globalizacior
y como escalon de la progresion que llevaria hacia ella. En el horizon
historico se perfilan amenazas estancamiento y regresion de la econor
mundial, de bloques econémicos, politicas autarquicas y proteccioniste
guerras comerciales y financieras y guerras militares en sentido estric
(Hirst y Thompson, 1999; Stalingts, 1995; Ohmae, 1995).

Los paises desarrollados exhiben una insuficiencia de recursos y caj
cidades, frente a las necesidades virtualmente ilimitadas de recursos y
mandas de ayuda del ex segundo mundo y de los tercer y cuarto mundos

La poblacion planetaria crece en contradiccion con el desarrollo inst
ficiente de la economia mundial, y con su distribucion desigual en esp:
cios y en estructuras sociales.

La posible globalizacion se revela como un proceso que nadie term
na de controlar total y efectivamente, por carencia de regulacion politic
y juridica, y tendencias al debilitamiento del Estado, su soberania y pod
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res, especialmente en sus dimensiones rectoras, productivas y social-
nefactoras.

Los gobiernos apoyan los factores, las tendencias y las formas y efe
tos de la globalizacion, sin la adopcion de estrategias y politicas domés
cas de refuerzo y compensacion.

La globalizacion misma, las desigualdades y conflictos que le son ir
herentes o resultan de ella, crean o amplifican riesgos globales:

a)
b)
<)

d)

f)
9)

h)

Migraciones internacionales.

Destruccion del medio ambiente y peligro de crisis ecoldgica mundial.
Problemas mundiales de salud (drogadiccién, SIDA, agentes pat
genos).

Peligros y amenazas de una mundializacion espontéanea y desort
nada, no acompafiada por una mundializacion del derecho.

— Desarrollo a través de las fronteras de la delincuencia organizac
y la economia criminal.

— Tréfico de drogas y lavado de dinero en mundializacion.

— Trafico de armas y prestaciones de servicios.

— Delitos de cuello blanco.

— Fabricacion y transporte de residuos contaminantes y toxicos.

— Universalizacién de la corrupcion.

Carrera armamentista, con crecientes facilidades de acceso a tec
logias avanzadas para Estados y grupos privados.

Cambios en el equilibrio de seguridad entre el Norte y el Sur.
Ascenso de los fundamentalismos (ideolégicos, étnicos, nacionale
religiosos, sociales, culturales, politicos), especialmente en pais
atrasados con poblaciones en la miseria absoluta, cuyo numero |
en aumento.

— Frustracion y desesperacion de excluidos, reprobados de la mu
dializacién, y su descarga en reacciones irracionales, violenci
ciega, rebeldias, insurrecciones, autodestruccidbn en masacre
guerras civiles, limpiezas étnicas.

Entrelazamientos con el militarismo, el armamentismo y el terroris:
mo (de Estado y privado).
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— Inspiraciones fundamentalistas en gobiernos ultraconservadore
y teocraticos, dictaduras, movimientos y regimenes extremista
(de derecha y de izquierda).

i) Conflictos internacionales de todo tipo, estallables en cualquier ma
mento en cualquier lugar del planeta.

i) En general, la acumulacion y entrelazamiento de peligros globale
como limitante o destruccién de la globalizacion.

V1. CRISIS FINANCIERAS INTERNACIONALES

Las crisis financieras internacionales constituyen uno de los principe
les peligros globales.

La crisis que estalla en Tailandia en julio de 1997, se extiende rapid;
mente por el Sudeste de la region, hacia octubre ya es una crisis asiati
y pronto una gran depresion asiatica. Desde Asia, la region de mas rapi
crecimiento, una marea de contraccién y un ciclo de acontecimientos
extienden a otros paises, se vuelve catastrofe en Rusia, casi colapso
Brasil. Se impone una terapia de choque fiscal, se hace cundir la alarr
en América Latina. La economia mundial es llevada al borde de una d
presion generalizada. Al dia de hoy, el cuadro general sigue siendo ne
tivo, y subsiste la amenaza de una reanudacion o agravamiento de la «
sis (Wade y Veneroso, septiembre-octubre de 1998).

La crisis no superada va siendo acompafiada por una crisis de la g
tibn de ésta. Se persiste en un diagnostico inadecuado y en una terapéL
obstinadamente fiel al paradigma que llevo a la catéstrofe. Deben difere
ciarse, sin embargo, las reacciones segun se trate de paises asiaticos
Europa, de los gobiernos y departamentos del Tesoro de Estados Unido
Gran Bretafia, de organismos internacionales (Wade, invierno de 199
1999).

La crisis erosiona la fe en el capitalismo de muchos paises subdes
rrollados, que reaccionan contra la ilimitada liberalizacion econémica y e
caos gue desencadend. Se enfria o disuelve el entusiasmo sobre ampg;
acuerdos de libre comercio; resurgen el interés y la demanda por la int
vencion del Estado y un posible proteccionismo. La evidencia del fracas
y los altos costos de las politicas del FMI generan, como contragolpe,
difusién de las criticas a través del espectro politico (nacional e intern:
cional), la pérdida de credibilidad del FMI, la necesidad de enfrentamier
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to del “més serio desafio hasta hoy a la ortodoxia del mercado libre des
el fin de la Guerra Fria”.

Desde el segundo cuatrimestre de 1998, los gobiernos asiaticos re
jan los programas de austeridad patrocinados por el FMI, buscan expan
la demanda doméstica, y restringir el libre movimiento de capitales a tr:
vés de las fronteras nacionales. Se rechaza el modelo del capitalismo
gloamericano. Se constata que el mercado libre fracasa en satisfacer
cesidades, expectativas y demandas basicas que provienen de los gru
mayoritarios. Se acusa al libre flujo de capital financiero a través de Iz
fronteras, y a la apertura de la cuenta de capital, como una de las cau
fundamentales de la crisis. La liberalizacién permite grandes e incoord
nadas entradas de capital y luego sus salidas torrenciales, cambios de
jos financieros que causan desequilibrios y convulsiones a los que una 1
cién puede no sobrevivir. A la inversa se busca un reordenamiento d
poder que lo aleje de los mercados y lo acerque a los gobiernos, para
ejercicio de un mayor intervencionismo que recupere el control de ls
economias. Se admira a China, y en parte a la India, que eluden los i
pactos directos de la crisis por tener una moneda no convertible que im
de las entradas y salidas de dinero caliente, sin prevenir la inversion e
tranjera directa.

Por este camino se internan, con diferentes grados de intensidad y
cance, ante todo Malasia, pero también Hong Kong, Taiwan y Corea d
Sur. En Japoén, se discute la introduccidén de controles al capital para
proteccion contra los ataques especulativos; se aprueba su uso en o
partes de Asia; se desea que el Grupo de los Siete revise las politicas |
pecto a la liberalizacion de los flujos de capital. China e India mantiene
los controles de capital. Asia, una cuarta parte del producto bruto mundi
y la mitad del ahorro mundial, se mueve con mayor o menor fuerza hac
los controles sobre los movimientos de capital.

Algunos gobiernos de la Union Europea, de los cuales trece de L
total de quince son socialdemdcratas, ante todo, los gobiernos de Fran
y Alemania apoyan algunas posibles formas de control de los flujos c
capital, tienden a oponerse al impulso que Estados Unidos quiere dar a
régimen mundial de libre mercado de capitales. Se reconocen los efec
distorsionantes y desestabilizantes que sobre los mercados financiel
producen los gigantescos y volatiles flujos de capital. Se teme la expo:
cion catastréfica de la estructura financiera europea a los libres flujos ¢
capitales, los peligros para el euro lanzado el 1 de enero de 1999 y pare
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posible conversidon en reserva monetaria internacional mas atractiva q
el ddlar, y con ello el fortalecimiento de Europa como actor influyente el
las decisiones sobre la economia mundial. Francia y otros gobiernos eu
peos reafirman la necesidad que la autoridad publica fije las reglas d
juego, regule los mercados y delimite el lugar de la competencia, y qL
también la economia global sea regulada. Se espera que los controles
emergencia sobre los flujos de capital impidan la quiebra monetaria,
sean parte integral de una nueva arquitectura financiera mundial.

Las reacciones contrarias a los controles sobre los flujos financiero
las exigencias imperativas de una apertura mas completa de los pai
subdesarrollados al comercio y las finanzas inter y transnacionales, pr
vienen de Estados Unidos, Wall Street, el gobierno federal, la Resen
Federal, el Tesoro del Reino Unido, el Fondo Monetario Internacional, ¢
Banco Mundial, la OCDE, la Organizacion Mundial de Comercio.

Estados Unidos esta interesado en el libre movimiento internacion:
de capitales. Su tasa agregada de ahorro doméstico es la mas baja de
paises de la OCDE. Por consiguiente, para sostén de su consumo Yy
inversion, Estados Unidos necesita y puede tomar prestado del resto
los ahorros mundiales. Para ello, usar bonos del Tesoro, y reciclar ahort
en forma de inversion extranjera directa, inversiones de portafolio, pré:
tamos, en condiciones de baratura y con rendimientos mayores, con I
facilidad si los mercados financieros llegan a estar altamente integrados

Los bancos y firmas de Wall Street (y detras de ellos ahorradores
pensionistas) quieren expandir sus ventajas haciendo negocios en
mercados de los paises subdesarrollados, sin controles de capital y ot
impedimentos.

La imposicion de libres movimientos de capital apunta ademas a |
definicion y aplicacion de patrones globalmente uniformes, las misma
reglas del juego en Estados Unidos y en el resto del mundo, para el tra
miento de las finanzas y de las corporaciones transnacionales, en cuan
las condiciones de libre entrada y salida, el tratamiento igual para empr
sas extranjeras y domésticas, los mercados libres de trabajo, los bajos
puestos, un Estado benefactor minimo. Las corporaciones podrian asi n
verse libremente de pais a pais, y competir con empresas nacionale
regionales sobre bases mas iguales y con la superioridad de hecho (C
ten, 1999).

Al FMI se le imputan los errores del diagnostico inicial; la defectuose
construcciéon de paquetes de rescate y reestructuracion, y su caracter
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trusivo y coactivo; la prioridad dada a la liberalizacién financiera y a le
reestructuracion en gran escala de las economias emergentes sobre
posterior estabilizacion; la ceguera respecto a las necesidades socio€
némicas, politicas y sistémicas, y la consiguiente siembra de semillas
problemas y conflictos sociales y politicos por muchos afios por venir.

El FMI libera a los mercados internacionales de capital de toda culp
por la actual crisis y sus repercusiones, atribuida en cambio a los pais
asiaticos, como un merecido castigo de los mercados financieros interr
cionales por las administraciones de los malos gobiernos, y por caus
internas como el “capitalismo de amigote€rgny Capitalism. Sostiene
y reafirma por el contrario que los controles al capital promueven la mal
asignacion de recursos; protegen a los sistemas financieros de choq
saludables y mecanismos correctivos. Los libres mercados de capital s
clave para la recuperacion y avance de la economia mundial.

El FMI usa su control del dinero de rescate y moviliza grandes crédi
tosstand-byy préstamos, para imponer determinados cambios en las pol
ticas gubernamentales de paises afectados por la crisis, sobre todo: gau
tias gubernamentales de pago de la deuda externa; reformas estructur:
liberalizantes, mas alla de lo necesario para la estabilizacion; facilidads
para los movimientos del capital financiero; lento desembolso de fondo
imposicion de condicionalidades para forzar la reestructuracion.

La World Trade Organization (ex GATT) negocia un Acuerdo sobre
Servicios Financieros, firmado en diciembre de 1997, que compromete
los paises a la apertura de sus mercados bancarios, de seguros y de \
res, a las firmas extranjeras, o de lo contrario, de no firmar, bajo la am
naza implicita que, en caso de crisis, la ayuda de Estados Unidos y ¢
FMI estaria menos disponible.

La Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econémico (OCDE)
negocia un Multilateral Agreement on Investment (MAI) entre sus paise
miembros. Verdadera carta de derechos y de libertades irrestrictas de
corporaciones transnacionales, el Acuerdo se propone ilegalizar las dif
rencias de trato entre inversores extranjeros y domésticos, en cuanto ¢
inversion extranjera directa y a otras formas liquidas de inversion. La ir
tencion es invitar a los paises subdesarrollados después de la ratificaci
para que firmen o de lo contrario sean superados por los inversores ¢
tranjeros. El surgimiento de complicaciones, la publicidad nulificadore
del secreto, la polémica desencadenada por las filtraciones, el rechazo
gobiernos miembros de la OCDE como Francia en defensa de la sobe
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nia, obligan a posponer momentaneamente la consideracion del proye
(Kobrin, 1998).

La resistencia en paises asiaticos y subdesarrollados, y del prim
mundo como Japo6n y Francia, a la construccion de una nueva arquitec
ra financiera internacional de extrema liberalizacion de los movimiento
de capital como clave de la prosperidad mundial, la reivindicacién del ir
tervencionismo estatal y de sus poderes reguladores del mercado y la e
nomia, perfilan un cambio y enfrentamiento en el escenario politico, tc
davia sin desenlace definitivo. Gobiernos y corporaciones transnacional
de Estados Unidos y Gran Bretafia, el Grupo de los Siete, los organisir
financieros internacionales, sostienen la campafa tendiente al equif
miento del FMI con grandes poderes para requerir a sus prestatarios
liberalizacion de la cuenta de capital, mediante la revision del articulad
del FMI, y el otorgamiento de poderes de condicionalidad cruzada.

Se propone la revision del articulo |, que define la promocion de I
liberalizacion ordenada del capital como uno de los principales propos
tos del Fondo, respecto a la cuenta corriente y a la cuenta de capit
Aprobado el nuevo articulado, el FMI adquiriria mas poder sobre la me
yoria de los paises subdesarrollados.

Se propone también la revision del articulo VIII, que describe las ju
risdicciones del Fondo, y por ende las materias sujetas a sanciones le
les. El Fondo tendria la misma jurisdiccion sobre la cuenta de capital
sus paises miembros que la que tiene sobre la cuenta corriente, y poc
asi supervisar y aprobar cualquier restriccion a la cuenta de capital.

El Congreso y el Tesoro de Estados Unidos buscan otorgar al Fv
el poder de condicionalidad cruzada. Segun la legislacion pendiente en
Congreso de los Estados Unidos sobre el pago de la cuota al FMI, no g
drian pagarse fondos estadounidenses hasta que el departamento del
soro certificara al Congreso que todos los paises del Grupo de los Si
habrian acordado que solicitarian al Fondo el retiro de los préstamos
paises que no hubieran cumplido ciertas condiciones. Estas requeririan
los paises prestatarios: la eliminacion de créditos subsidiados por gobi
nos para negocios o instituciones favorecidas; la liberalizacion de restri
ciones al comercio y las inversiones internacionales, segun los acuerc
al respecto.
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VII. ¢ MUERTE O TRANSFIGURACION DELESTADO-NACION
SOBERANC?

El Estado en la globalizacion esta sometido a una dialéctica contr:
dictoria. Por una parte, se presentan las fuerzas y tendencias a su debil
miento y decadencia —las profecias sobre su extincion—.

Por la otra, la continuidad y el fortalecimiento del Estado, la reasun
cién y perfeccionamiento de su papel soberano e intervencionista, aung
transformandose para superar sus limitaciones y deformaciones y ajusta
a los retos del desarrollo y la globalizacién. Ambas opciones coexiste
se entrelazan, se oponen y se refuerzan mutuamente, sin una solucion
dé primacia a una sobre la otra. La capacidad reguladora y controladc
del Estado sobre la economia depende de la direccion y el grado en ¢
este dilema se resuelva.

Hasta ahora, el Estado y su soberania no estan condenados al t
debilitamiento ni a la completa extincion. Sufren si infracciones a la sc
berania y restricciones al ejercicio de la autonomia de accion. Ello plal
tea dudas e interrogantes respecto a la idea tradicional de una sobere
total, monolitica, ilimitada, indivisible, inenajenable. A través de su tra-
yectoria y vicisitudes histéricas, en su doble indole, ideolégico-tedrica
practica, interna y externa, la soberania ha sido siempre relativa, limitac
heterogénea, divisible y alienable en algunos de sus componentes, asf
tos y niveles (sobre el problema de la soberania: Spruyt, 1994; Chilcot
1994; Smith, 1995).

La globalizacion, el debilitamiento y decadencia del Estado, no s
imponen totalmente ni son irreversibles. No existen contradicciones nec
sarias ni conflictos insuperables entre la soberania del Estado-nacion y
integracién econdmica mundial.

La desagregacion, la divisibilidad, la enajenacién de algunos de Ic
componentes de la soberania, no implican necesariamente una dismil
cién del Estado-nacion.

Ante todo, las restricciones indicadas afectan la soberania en dif
rentes componentes y alcances. Pueden resultar en una situacion de d
cho, de debilitamiento o pérdida de ciertos aspectos de la soberania fi
mal; de disminucion del control efectivo sobre ciertos instrumentos )
procesos de decision. O bien, puede ser de hecho, como pérdida de ce
cidades auténomas para disefiar y realizar politicas. Puede darse la |
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dida de la soberania del Estado, o su subsistencia disminuida para el e,
cicio.

Las restricciones a la soberania varian y son calificables segun los c
s0s, los espacios y los tiempos, el interjuego de las condiciones (econor
cas, sociales, politicas, nacionales e internacionales). El avance de la ¢
balizaciébn no se cumple de manera uniforme en todo el mundo y pa
todos los Estados, ni llega a tener un caracter absoluto y definitivo. L
economia mundial y el sistema interestatal tienen desniveles y discon
nuidades; crean o usan brechas y nichos; abren espacios de autonom
cion y refuerzo de la soberania para Estados que quieran y tengan las
pacidades para aprovecharlos. Factores condicionantes son la ubicac
de los Estados en la division mundial del trabajo y en los bloques de p
der, y en las principales organizaciones e instituciones internacionale
las tensiones entre lo econémico (globalizante) y lo politico (nacionali
zante).

Asi, los Estados se integran desigualmente en la economia mundia
en el sistema interestatal. Los actores y procesos politicos nacionales p
den ser mas o menos fuertemente influidos por fuerzas y dindmicas gl
bales en algunos paises, o nacionales o regionales en otros. Algunos E
dos pueden tratar de aislar relativamente sus economias de las re:
econdmicas transnacionales, mediante: restauracion o refuerzo de fron
ras, separacion de mercados, extension de las leyes nacionales par
control de factores con movilidad internacional. Pueden también adopt
politicas de cooperacién o integracion con otros paises. Los Estados pi
den seguir ejerciendo su soberania; aceptar restricciones a la misma p
adquirir nuevas capacidades para regular mejor las fuerzas transnacio
les que estdn més alld de su control efectivo; involucrarse en nuevas f
mas de participacion e intervencion politicas internacionales; renovar si
derechos y obligaciones a través del sistema internacional (sobre ex
riencias de integracion supranacional, ver, Hurwitz y Lequesne, 199!
Smith, 1993; Kaplan, diciembre de 1985).

Examinados con la perspectiva de las Ultimas décadas, los Estados
guen siendo una fuerza poderosa y compelente, en su capacidad par:
ejercicio del poder coercitivo, la renuencia o la oposicion a permitir el exa
men critico externo de lo que sucede en su territorio, y a someter sus dis
tas al arbitraje de una autoridad superior (Naciones Unidas, Corte Intern
cional de Justicia, otros cuerpos similares); y preservan celosamente
derecho de reprimir hacia el interior y de hacer la guerra hacia el exterior
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El papel del Estado como institucionalidad portadora de legitimidad
consenso Y legalidad, permanece inmodificado, en lo interno y en lo e
terno. Las limitaciones vy crisis de la globalizacion, del desarrollo neoce
pitalista y de las politicas neoliberales, multiplican problemas y conflicto:
para los cuales no parecen existir hasta hoy soluciones ni actores que
sostengan e implementen. Estados y corporaciones de potencias y pa
desarrollados, instituciones internacionales, grupos privados en posicit
de dominacion, parecen imposibilitados o renuentes para asumir el cao
trol y el ejercicio directo del gobierno y la administracion de los paise
latinoamericanos.

Ello incrementa la necesidad de la intervencidn, mediacion arbitral
rectoria del Estado, en tanto garantia de vigencia de las condiciones ge
rales de reproduccion de los respectivos sistemas, de recuperacion, de
herencia, de equilibrio y continuidad, de crecimiento y de gobernabilidac
Se mantienen y realimentan las situaciones y tendencias favorables a
autonomizacion y autoacumulacion de poderes, recursos y posibilidad
de accidn, por y en favor del Estado y las elites publicas, con el apoyo
sus periferias, clientelas y alianzas sociopoliticas.

El Estado puede conservar y en muchos casos conserva, puede ad
rir y en muchos casos adquiere, nuevos papeles y funciones para cu
quier variedad del desarrollo interno y para el avance en la integracic
internacional con salvaguardia de los intereses nacionales, al recupera
adquirir un papel central a este respecto.

Paraddjicamente, las reformas neoliberales se han disefiado e inter
do mediante un fuerte intervencionismo estatal y précticas autoritaria
uso de poderes presidencialistas, de regimenes de excepcién, de ins
mentos y mecanismos populistas, corporativistas y clientelistas, y de co
trol y represion. El intervencionismo estatal perdura y se refuerza adem
por los altos costos econdmicos y sociales que las reformas cumplid
han conllevado para grupos considerables y para las naciones. La liber:
zacion no ha traido los beneficios esperados, y si graves tensiones y ¢
flictos. El Estado es llevado asi a reafirmarse como regulador en reempl|
zo parcial de un mercado incapaz de cumplir adecuadamente esta func
(v. gr.rescates y reprivatizaciones de la banca). Se promete o esboza
formas sociales y politicas requeridas para viabilizar y complementar |
reformas econdmico-financieras, atenuar sus impactos y aumentar la ¢
bernabilidad.

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

ESTADO Y GLOBALIZACION 69

También paraddjicamente, el Estado se vuelve requisito para el ava
ce de la globalizacion. Por una parte, admite la divisibilidad de la sober:
nia en parcelas y la enajenacion de algunas de ellas en favor de agen
y regulaciones internacionales. Por la otra parte, no deja por ello de s
soberano, voz exclusiva de una poblacién delimitada por el territoric
Como tal, como proveedor de legitimidad y consenso a los acuerdos
delegaciones de poderes, el Estado se vuelve soporte material, actor,
ticulacion o pivote entre ellas y las fuerzas y actividades subnacionales.

La importancia de la cuestidon se revela ain mas si se admite que
es posible el avance en un desarrollo nacional digno de ese nombre, de
integracién en los procesos globalizantes, ni la mayor o0 menor armon
entre ambas dimensiones, sin las estrategias y politicas y las regulacior
juridicas que garanticen las condiciones de gobernabilidad.

La gobernabilidad econémico-financiera y politica en el actual order
mundial puede ser buscada en varias dimensiones, nexos e interaccione

a) Acuerdos entre los principales Estados nacionales, ante todo el Gi
po de los Tres, de la triada o el Grupo de los Siete o el Grupo de |
Ocho.

b) Acuerdos entre un nimero sustancial, mayoritario o total, de Est:
dos, y la creacion por los mismos de agencias reguladoras intern
cionales: Banco Mundial, Fondo Monetario Internacional, Organi-
zacion de Comercio Mundial (ex GATT), OCDE.

¢) Bloques comerciales y de inversidén para grandes areas econémic
Unién Europea, Asociacion Norteamericana de Libre Comercic
(NAFTA), Mercosur.

d) Politicas de nivel nacional.

e) Politicas de nivel subnacional.
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ASPECTOS REGULATORIO-INSTITUCIONALES
DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED)

Jorge WTKER"

SUMARIO: I. Introduccin. Il. Conceptoguridicos sobre la in-

version extranjera directa (IEDIIl. Importanca y ewlucién

recientede la IED.IV. Regulaciones multilaterales de la IED.

V. Regulaiones rgionalesde la IED VI. Los tratados bila-

terales de invesion. VII. Hacia un tratado latinoamerano

para la promocion y proteccion de la inversion (ALRINI. Bi-
bliografia.

[. INTRODUCCION

La economia atraviesa por uropeso de cambsoradicales si paralelo
en la hstoria, en la cual la tecnologia juega umpebdetermiante Las
innovacionegecnoldgicas han sgdo de sustrato para facilitar el peac
so de tarsformacion mundiahaciauna economia mas global etémde-
pendiente, en la qued@aises se enfrentan a nuevas tensionesbjepr
mas externos que determinan no solo su actuacion acienal sino
también sus politicas publicas. Al mismo tiempo, lo que sucetgaalor
de un pais reperatde nanera peitiva 0 negativa, en el ambito interna-
cional en funcion de su Gueza,de suparticular pesaespecifico era
scciedad internacional yde la habilidad del respectivo grupo golaete
paa adaptare alos fendmenos de globalizacién e interdependencia ca-
racteristicosle nwestios dias.

El impactotecnologicoha sdo decisivo y fundamentalen la econo-
mia. Los avances en laectia aplicada han ppiciado u@ verdadera re-
volucion enel sectorde las telecomunicaciondsos movimientos del ca-

* Invedigadordel Ingituto de Investigaciones Juridgde la UNAM.

1 lanni, Octaviola sociedad globalMéxico, Siglo Veintiuno Etbres, 1998, pp. 13@ss.,y
véase KaplanMarcos,Revolucion tenolégica, Egado y deechq México, UNAM-PEMEX, t. IV,
1993.
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pital y el acceso instantaneo a bancos de informacién y conocimientc
han alterado la estructura tradicional de los procesos productivos. La di
ponibilidad de informacién es hoy una importante ventaja comparativ
para alentar el crecimiento econémyco.

La facilidad de penetracion del conocimiento y de todo tipo de infor-
macién, rebasa el concepto tradicional de frontera y territorio, por la difi
cultad que implica para los paises su regulacion. Basta citar el caso de
transacciones financieras, donde solo se requiere presionar la tecla de
computadora para realizar una operacion de capital de grandes dimens
nes, e incluso, de manera casi imperceptible para efectos de control.

Por otro lado, el colapso del modelo socialista, modelo que sirvié du
rante décadas de contrapeso o alternativa a la expansion del capitalis
después de la Segunda Guerra Mundial, ha contribuido significativame
te, entre otros factores, a la propagacion del modelo neoliberal, con
consecuente consolidacién de las economias de mercado, con ple
orientacion al sector externo. Estos cambios han sido alimentados politi
e ideoldgicamente por las naciones industrializadas, particularmente Es!
dos Unidos, asi como por los organismos multilaterales, entre ellos
Fondo Monetario Internacional, a través de las recomendaciones que ¢
a los paises miembros para “superar” sus problemas econémicos.

El desarrollo de las telecomunicaciones ha facilitado; también, la
transacciones comerciales, las cuales constituyen junto con los flujos
capital, el motor del crecimiento en el sistema econémico de nuestr
tiempos y elementos centrales del esquema neoliberal.

En un mundo cada vez mas competitivo e interdependiente, en el q
los espacios para acceder a un mayor nimero de consumidores son |
estrechos, se requiere de nuevas formulas para conquistar otros merca
Esto ha propiciado cambios significativos en la produccion y en la divi
sion internacional del trabajo. De ahi el reto que representa la competi
vidad para cada pais, a fin de poder hacer frente a una demanda cada
mas diferenciada, compleja y exigente de parte de los consumidores.

2 Correa, Eugenig&risis y desregulacion financierdéxico, UNAM, 1999, p. 137.

3 El esquema neoliberal fue impulsado desde mediados de los ochenta por los gobiernos
Ronald Reagan en Estados Unidos y Margaret Tatcher en Gran Bretafia. Sin embargo, su difus
a nivel mundial, o mejor dicho su globalizacion se da en los noventa, luego de la caida del bloq
socialista, el cual sirvi6 durante la época de la posguerra como contrapeso de la penetracion c:
talista.
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explica también, en este contexto, el interés de los paises por conform
areas regionales de libre comertio.

La regionalizacion, como lo denomina Le6n Bendesigne como
propésito acrecentar las ventajas de mercado frente a terceros paises
no pertenecen al area. Implicitamente se produce una situacién de di
renciacion y proteccionismo hacia las naciones que no participan en
esquema regional.

A simple vista existiria una contradiccién de fondo entre la consoli-
dacion de un sistema econdmico global y el surgimiento de nuevas agt
paciones regionales de caracter comercial; sin embargo, no existe cont
diccién sino complementacion entre ambos procesos. Sin profundizar
el tema conviene enfatizar algunos aspectos.

El temor de un retroceso en materia de apertura econémica a niv
global, que se percibié durante la desgastante y prolongada negociaci
de la Ronda Uruguay del Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros
Comercio (GATT), dio pie a una fundada incertidumbre respecto al futu
ro de la liberalizacion comercial. Esta situacion llevo a los paises a busc
alternativas, no solo para la colocacion de sus productos, sino inclu:
para asegurar el movimiento de capitales o el acceso a recursos exter
necesarios para su desarrollo. Proliferan asi las iniciativas por conform
zonas regionales de libre comercio. EI TLCAN, el Mercosur, la Comuni
dad Andina y el ALCA, surgen como esquemas para asegurar, por lo m
nos en un espacio natural geografico, el acceso de mercancias y servic
sobre bases preferenciales. Desde esta perspectiva se puede hablar d
gionalismo abierto, no contrario diametralmente al proceso de globaliz
cion, en el cual incluso se busca la cooperacion intrabloques o entre d
tintas zonas comercialés.

Ademdas del comercio exterior, la inversion extranjera constituye otr:
importante fuente de ingresos para llevar a cabo los procesos de desa
llo e industrializacién requeridos. Ahora bien, en la era de la globalize

4 Ramacciotti, Beatriet al, Derecho internacional econémicBontificia Universidad Catoli-
ca del Per(, 1993.

5 Véase Bendesky, L., “Economia regional en la era de la globaliza€léniercio Exterior
México, vol. 44, nim. 11, noviembre de 1994, p. 985.

6 No deben olvidarse las negociaciones para la incorporacién de Chile al TLCAN; la Iniciative
de las Américas; la posibilidad de concebir un acuerdo transatlantico entre la Unién Europea y Es
dos Unidos en un primer paso para luego incluir el area del TLCAN, la negociacion entre la Unid
Europea y el Mercosur para establecer un acuerdo marco de cooperacion y la dltima Junta Ameri
na-Europea de Rio de Janeiro del 28 al 30 de junio de 1999.
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cion econdmica, la inversion extranjera juega un doble papel. Por u
lado, se ha convertido en fuente alterna de financiamiento para el sec
publico; por el otro, constituye una significativa transferencia de capite
para el sector privado, que requiere de recursos frescos para adquirir t
nologia de punta y producir articulos de mayor calidad con el menor co
to posible.

Una caracteristica peculiar del sistema internacional actual es la cor
petencia en la que se ven inmersos los paises para captar inversion pr
da. Estos flujos, sin embargo, son cada vez mas escasos. Las econor
de las naciones industrializadas enfrentaron en los Ultimos afios algun
problemas de recesion, con la consecuente desaceleracion del crecimie
econdmico y de una disminucién en los niveles de ahorro interno y, pc
ende, de capital excedente. A lo anterior se debe sumar el desvio de
cursos que ha significado para las naciones receptoras de capital en Ar
rica Latina y otras regiones, la reconstruccion de Europa del Este, don
ha sido prioritario inyectar importantes sumas de capital para apoyar
proceso de transformacién de las economias centralizadas a las de me
do en los paises ex comunistas.

Si bien en principio los capitales extranjeros arriban a los mercadc
gue mas ventajas y ganancias les proporcionan, existen también condic
nantes de otra naturaleza, a saber: aspectos politicos, expectativas so
les, ya sean optimistas o negativas, condiciones de mercado, posici
geogréfica y facilidades de acceso a otros mercados, facilidades para
repatriacion de utilidades, incentivos fiscales y productivos, etcétera.

Por tanto, a efecto de atraer flujos de capital extranjero, la mayoria c
los paises han realizado importantes reformas econdmicas y juridice
para adecuar sus legislaciones nacionales al nuevo entorno internacior
Casi todos los paises del orden han procedido en este sentido, no obs
te, existe siempre un alto riesgo de vulnerabilidad para sus economiz
frente al flujo excesivo de capitales extranjeros volatiles, como lo llegan
ser los capitales en cartera. Paralelamente, las reformas emprendidas
este sentido, han contribuido a la consolidacion del sistema capitalis
neoliberak

7 Peter Martin, Hans y otrd,a trampa de la globalizaci¢rMadrid, Taurus, 1998, p. 123, y
véase Yip, Georges S5lobalizacion: estrategias para obtener una ventaja competitiva internacio-
nal, Colombia, Grupo Editorial Norma, 1997.

8 Soros, GeorgéCrisis del capitalismo globaMéxico, FCE, 1999.

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

ASPECTOS REGULATORIO-INSTITUCIONALES DE LA INVERSION 79

Ademas de la influencia que el factor tecnolégico ha tenido para |
conformacion del sistema economico internacional actual, ha sido tan
bién determinante el papel de Estados Unidos, de otras naciones ind
trializadas y de los organismos internacionales como el Fondo Monetar
Internacional, el Banco Mundial, la Organizacion Mundial de Comercio
la OCDE; para acentuar los principios econdmicos neoliberales. La pos
cién de estos organismos en determinar y “recomendar” esquemas de |
litica econémica son prueba de ello.

En este contexto, se puede decir hasta cierto punto que los esquer
neoliberales prevalecientes, a escala mundial, han sido en parte impul:
dos deliberadamente por las naciones industrializadas que los promuev
con el propdsito de encontrar un entorno propicio para la colocacion ¢
sus productos y para la exportacidén de sus excedentes de capital, ase
randose el méximo de ganancia, con el menor riesgo pbsible.

Desde el punto de vista juridico, los elementos descritos se inscribe
en una dicotomia de multiples efectos. En efecto, la economia internaci
nal, centrada en las economias nacionales, comienza a ser erosionada
la globalizacion o mundializacién que se centra en una integracion de el
presas, mercados y finanzas que adquieren autonomia respecto de los |
pios estados nacional®s.

En este entorno debe inscribirse la facultad regulatoria de los Estad
respecto a la inversion extranjera directa, sector que hoy dia se inscri
en los flujos financieros que como impulsores han dinamizado a la soci
dad global de fin de siglo.

Este documento comprende un analisis de las regulaciones de la inv
sion extranjera directa en el mundo actual en sus vertientes multilaterale:
regionales, concluyendo en aprovechar tales esfuerzos en la posibilidad
suscribir o proyectar un tratado latinoamericano para la promocién y pre
teccidon de la inversion directa latinoamericana como un paso previo pa
insertar a la region en los esfuerzos globales que a niveles de la Organi
cién de Cooperacion y Desarrollo Econémico y la Organizacion Mundia
de Comercio se realizan.

9 OCDE, documentos “Towards Multilateral Investmen Rules”, Paris, 1996.
10 Varios autoreskl papel de derecho internacional en Améribtxico, UNAM, The Ameri-
can Society of International Law, 1997.
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[I. CONCEPTOS JURIDICOS SOBRE LA INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA (IED)

Para precisar lo que entendemos en este documento por inversion «
tranjera, nos parece juridicamente pertinente convenir en los siguient
elementos:

1. Inversion extranjera

Son aquellas inversioriésealizadas en un pais o region especificos
a través de las vias que sefalen las leyes que impliquen transferencia
capital desde el exterior, sea que el proyecto se efectle directamente |
el inversionist® extranjero o mediante su asociacion con un inversioniste
nacional.

Al analizar el tema de inversién extranjera hay que distinguir la in-
version extranjera directa (IED), que es el capital productivo invertido :
largo plazo de la inversion extranjera en cartera (mercado de dinero
mercado de capitales), que es una inversion de corto plazo basicame
especulativa, porque busca —atraida por la alta rentabilidad ofrecida
los mercados emergentes— la mayor ganancia en el menor tiempo po
ble. Para efectos metodoldgicos,

por inversion extranjera directa entendemos los flujos internacionales d
capital en los que una empresa de un pais crea o amplia una filial en ot
pais. La caracteristica distintiva de la inversion extranjera directa es que r
s6lo implica una transferencia de recursos, sino también la adquisicién d
control. Es decir, la filial no solamente tiene una obligacion financiera ha-
cia la empresa materna, es parte de la misma organizacion estfdctural.

En otras palabras,

la IED (Inversion Extranjera Directa) es aquella que tiene caracteristicas c
permanencia y se materializa principalmente instalando una empresa nue
o ampliando una existente; mientras que la inversién de cartera o de port

11 Lainversion es cualquier clase de activo como inversiones en la creacién, expansién o par
cipacion de una empresa y que puede asumir distintas modalidades en los paises huéspedes.

12 Inversionista. Persona natural o juridica de un pais que actla como sujeto que transfiere ce
tales con el caracter de inversion extranjera.

13 A. Barrera, Carlot al, El impacto de la globalizacion, la encrucijada de la economia del
siglo XX| Buenos Aires, Ediciones Letra Buena, 1994, p. 29.
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folio, se orienta fundamentalmente a operaciones bursatiles en todas s
variantes y, preponderantemente, hacia diferentes actividades financieras
cambiariag?

2. Formas de transferencia de capital o modalidad de los aportes

— Moneda extranjera

— Bienes fisicos

— Tecnologia

— Créditos

— Capitalizaciones

— Titulos de deuda externa.

Juridicamente estas modalidades de aporte pueden significar:

a) Transferencia de recursos de participacion en la estructura de la pi
piedad de las empresas.

b) Transferencia de recursos sin participacion en la estructura de
propiedad de las empresas.

c) Participacion en la estructura de la propiedad de las empresas c
transferencia de recursos.

d) No participacion en la estructura de propiedad de las empresas ¢
transferencia de recursos (alianza estratégica y redes estratégicas)

En este contexto y en los supuestos de no existir transferencia de ¢
pital, existiendo flujos de inversidon que pueden presentarse en especie
en capital bajo contratos especificos. Los contratos mas usuales son
siguientes.

A. El contrato deKnow-How

Se formaliza por escrito, de caracter comercial por el cual se transir
te el uso, disfrute y explotacion de un conocimiento técnico-comercia
cientifico o industrial, usualmente secreto y cuyo beneficiario se obliga

14 C. Korten, DavidCuando las transnacionales gobiernan el myr@boile, Ed. Cuatro Vien-
tos, 1998.

15 Véase Witker, Jorgéntroduccion al derecho econémicB8a. ed., México, Editorial Harla-
Oxford, p. 48.
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no develarlo a terceros y a un pago obligatorio que puede ser fijo 0 en |
porcentaje sobre las ventas del usuario.

En el caso de México, este tipo de contratos, sin ser el Unico caso
gue se use la figura del Know-How, son ampliamente utilizables en |
industria maquilador®, ya que los inversores extranjeros, al decidirse
crear procesos de produccién, normalmente, deben permitir el uso de |
técnicas desarrolladas en sus instalaciones principales a fin de lograr
producto homogéneo, de similares caracteristicas y calidad que los pud
ran producir en su planta matriz.

B. Licencias

Es un contrato cuyo objetivo es: “...permitir la ejecucion de ciertos
actos protegidos por los derechos exclusivos que faculta la ley en lo g
se refiere a una patente de invencién, a un disefio industrial, modelo, \
riedad vegetal, marca o nombre comercial”.

Como contraprestacion el propietario de la licencia obtiene adem:
del pago de regalias, ciertas ventajas, que lo distinguen del Know-Ho
como el hecho de que el licenciado se obliga a mantener una protecci
juridica de la licencia, al registrarla y defender su uso. Otra diferencia e
el hecho de que se tiene la obligacion de utiliZarla.

C. Franquicias

La franquicia es el contrato de “...compraventa mercantil donde €
vendedor no soélo quiere vender las mercancias, quiere seguirlas haste
reventa al consumidor final...”, obviamente esto conlleva una relacion el
tre el duefio de la franquicia y su adquirente, ya que a diferencia de |
dos contratos anteriores, en que se dan pagos en funcion de su uso, en
contrato se compra un derecho de uso, que es anticipado a su utilizacié

16 La industria maquiladora, no necesariamente es un ejemplo exclusivo de contratos de Kno
How, también es ampliamente usada la figura para los contratos conocidos como “Joint Venture
entre otros.

17 Se afirma que este contrato da una mayor integracion, en virtud de que ademas de la licenc
con su proceso de elaboracion se da incluido el Know-How, ya que el propietario desea mantener
nombre comercial con su reputacion, a fin de mantener su valor.
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D. Joint Venture

La Joint Venture que es: “...una empresa en la cual dos o0 mas part
comparten los riesgos financieros y la toma de decisiones por medio
una participacion conjunta de capitales en una empresa comdn...”, tu
un auge amplio en América Latina en los grandes proyectos de desarro
de los afios sesenta, fundamentalmente, y que con posterioridad se ha
lizado como una forma alternativa para fomentar el desarrollo de proyect
productivos, compartiendo los riesgos y utilizando la ventaja de tener soci
locales, conocedores del medio en donde va a desarrollarse, es una fol
que en la actualidad es una préactica en la realidad econémica mundial.

En la practica, este esfuerzo de asociacién puede resultar en la cr
cidén de una persona juridica, pero no necesariamente es el objeto del ¢
trato, ya que la finalidad de éste es lograr un objetivo para el cual se un
las partes, por lo que la creacién de persona juridica, como mencio
Beatriz Ramacciotti, es un elemento alternativo como medio de alcanz
un objetivo, permitiendo la participacion activa de las partes, que de ir
tentar actuar en forma aislada, les seria dificil el alcan®arlo.

3. Tépicos a regular en la inversion extranjera directa (IED)

a) Tratamiento similar al inversionista y a la inversion.

b) Expropiacion.

c) Proteccion de los derechos del inversor originados en tratados
contratos.

d) Compensacion.

e) Proteccion contra riesgos politicos y bélicos.

f) Subrogacion.

g) Transferencia de fondos.

h) Propiedad intelectual.

i) Tratamiento tributario.

i) Resolucion de disputas.

De los topicos anteriores, los esfuerzos multilaterales y regionale
han privilegiado dos vertientes estratégicas: compensaciones o indem
zaciones y resolucion de controversias, dejando el resto a las legislac

18 Ramacciotti, BeatriZDerecho internacional econémicbima, Editorial Pontificia Universi-
dad Catolica del Peru, Fondo Editorial, 1993.
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nes internas o a los Tratados Bilaterales de Promocién y Proteccion
Inversiones (APRI o BIT).

[ll. IMPORTANCIA Y EVOLUCION RECIENTE DE LAIED

La inversion extranjera constituye, sin duda, uno de los signos mé
elocuentes de la globalizacion, la cual podria definirse como un crecien
e irreversible proceso de internacionalizacién de la produccion, las finat
zas, el comercio, las comunicaciones, los problemas, ett&Bral am-
plio entorno de la globalizacion, lo nacional es global y lo global es na
cional. Las fronteras entre ambos aspectos tenderian a diluirse.

Como sefala Michael Camdessus, director general del Fondo Mon
tario Internacional:

El proceso de mundializacién es un fenédmeno en desarrollo. Observems
los hechos:

El proceso comenzé hace ya algun tiempo, pero la aceleracion del fe
némeno es precisamente la caracteristica de este fin de siglo. El proceso
acelera por la conjuncién de diversos aspectos:

— El fin de los controles de cambio, las innovaciones financieras y e
progreso alcanzado en la transmision de la informacion hacen que ¢
establezca un mercado financiero mundial que funciona en tiemp
real.

— La organizacion de grandes empresas conforme a estructuras de 1
des mundiales que ignoran cada vez mas las fronteras nacionales.

—En el campo de la informacion, la transmisién universal e instanté:
nea de las informaciones (por ejemplo, CNN, internet).

—En la esfera politica, el fin del ‘gran cisma’ y el triunfo —por lo
menos parcial— de la alianza entre la democracia y el mercado.

— Finalmente la toma de conciencia por la opinién publica mundial de
que ciertos problemas fundamentales de nuestro tiempo son ese
cialmente transnacionales. La proteccion del medio ambiente es ¢
ejemplo mas evidente?.

19 La globalizacién representa un serio desafio a la concepcion tradicional de soberania qu
dicho sea de paso, ha venido cediendo terrenos ante los cada vez mas numerosos temas globales
conforman la nueva agenda internacional).

20 Camdessus, MichaeVivir en la gran ciudadcapitulos (globalizacién, comercio e integra-
cién), Caracas, Sistema Econémico Latinoamericano, nim. 45, enero-marzo de 1996, pp. 10y 11.
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La globalizaciéon es un hecho ineludible que esta cobrando cada vi
mayor impulso, pero estamos lejos de poder afirmar que este proce
(sintetizado en el controvertido término de la llamada “aldea global”)
conduciria al “fin de la historia”. Como todos los grandes fenébmenos d
la historia, la globalizacién es portadora de oportunidades y riesgos. L
globalidad, solia decir Fernando Solana, es como una ola, si ho se st
uno a ella lo arrastra. En este entorno, la litis de fondo pareceria ser nc
subirse o0 no a la globalidad, sino en qué términos y bajo qué condicion
habria que montarse a €lla.

Con la desregulacion financiera en Estados Unidos en la década
los setenta, nuevos e influyentes actores financieros privados han emer
do en afos recientes, como los llamados fondos de pensiones instituc
nales, que por multiples razones colocaron sumas sin precedentes en
ultimos afos en los llamadoercados emergentés

En la opinion de Paul Krugman, “como capitalismos emergentes s
identifica a los paises periféricos que adquieren un nuevo y destacado |
pel en la globalizacion mundial en virtud de su dinamismo comercial
crecimiento econdémico interno, atraccion de capital extranjero y capac
dad de articulacion regiona#®.Destacan, entre otras economias emer-
gentes, México, Argentina, Brasil, Chile, Singapur, Corea y China.

En el amplio entorno de la globalizacion, las empresas transnacion
les (ETs) son —junto con los llamados inversionistas institucionales—
uno de los actores clave que mueven y determinan los flujos de inversi
extranjer&* maxime hoy en dia en que estas corporaciones realizan L

21 El aislacionismo y la marginacion frente a la globalizacién no sélo ya no es opcién, sino qu
en el largo plazo implicaria mayores costos para las sociedades de los paises que tomaran esta cit
En el lado extremo la apertura total, sin considerar las peculiaridades nacionales, tampoco seri:
mejor camino.

22 Aln no hay una clara definicién de este concepto de reciente acufiacién en la literatura ec
némica. Pero hace referencia a un conjunto de paises en desarrollo —aproximadamente treinta—
mas alla de sus singularidades histéricas, sociales, politicas, econémicas y culturales —y sin el a
de hacer una categorizacion simplista—, comparten una serie de caracteristicas como un rango ¢
vel comun de desarrollo socioeconémico —que encierra elementos de modernidad coexistiendo c
serios rezagos—; condiciones econdmicas de integracién al proceso globalizador mundial —que
permiten aprovechar ciertas ventajas competitivas nacionales frente a los viejos paises industriali
dos—, y finalmente, la convergencia estructural e institucional en un conjunto de reformas capitali
tas liberales de adaptacion a los requerimientos de la globalizacion, las nuevas tecnologias y la c
petencia internacional. Dabat, Alejandro, “La coyuntura mundial de los noventa y los capitalismc
emergentes”’Comercio ExteriorMéxico, vol. 44, nim. 11, noviembre de 1994, p. 943.

23 Krugman, PaulEconomia internacionaMéxico, McGraw-Hill, 1990, p. 188.

24 Laimportancia creciente de las empresas transnacionales en la composicion de los flujos
IED, puede ser precisada, por una parte, a través del crecimiento que han tenido éstos flujos en la:
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proceso de relocalizacién de inversiones y plantas, buscando mejor
condiciones para incrementar sus margenes de ganancia, a través del
de bajos salarios y, sobre todo, del uso de intensos procesos tecnolégi
gue, hoy por hoy, constituyen el elemento primordial para lograr una m:
yor competitividad internacional.

La expansion cada vez mas amplia a escala mundial de las empresas tra
nacionales (ETs.) y los diferentes aportes que ellas motorizan, tales con
las corrientes de inversiones de capital (directas y de cartera), el increme
to del comercio internacional como consecuencia de la dinamica activida
de las ETs., en especial el denominado comercio intrafirmas (intercambi
comercial entre diferentes empresas pertenecientes a una misma corpo
cion), y la utilizacién de tecnologia avanzada para responder a las nece:
dades de competencia exacerbada, han sido los factores de la concentrac
del poderio econémico en manos de las ETs. y, consecuentemente, en p
mover la tendencia hacia la globalizacion y transnacionalizacion de la ecc
nomia2®

Asi pues, las ETs son vehiculos dinamizadores de los flujos intern:
cionales de capital, particularmente de la inversién extranjera direct
pero también —para diversificar sus riesgos 0 aumentar sus ganancias
suelen colocar inversidn en cartera (aunque en menor propdfcion).

A partir de lo expuesto, pregunta obligada es ¢,qué papel debe y pue
jugar la inversién extranjera en las estrategias nacionales de desarroll
Mucho se ha dicho y escrito sobre las bondades y desventajas de la inv
sion extranjera, pero lo cierto es que actualmente prevalece el punto
vista de que la inversidn extranjera —basicamente la directa— es una f
rramienta financiera muy Gtil en materia de politica econdémica y en mt
chos otros campos. Prueba de ello es la aguda competencia internacic
por flujos de inversion extranjera. Tradicionalmente, la inversion extranje
ra ha sido vista como complemento del histéricamente escaso ahorro int

timas décadas, por otra, por la expansién de dichas empresas en afios recientes. Las ETs muestr.
alto nivel de concentracién. Se estima que soélo el 1% de las corporaciones matrices de las ETs
propietarias de mas de la mitad sieickde la IED proveniente de sus paises de origen.

25 Requejo, JaiméEconomia mundiaEspafia, McGraw-Hill, 1995.

26 En este entorno, se estima que el mayor proteccionismo en los paises desarrollados —c
ha resurgido a partir de los Ultimos afiossersusla mayor apertura en los paises en desarrollo, ha
conducido a las empresas transnacionales a adoptar estrategias agresivas de expansion, aprovecl
las oportunidades que ofrecen estos Ultimos y neutralizando el impacto negativo de las restriccior
existentes en los primeros.
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no en los paises en desarrollo. Ciertamente, sin magnificar la importanc
de este tipo de capital, puede decirse que la IED tiene ventajas sobre ot
tipos de financiamiento como el de la deuda externa que ha significac
una pesada carga para las economias de los paises en désarrollo.

IV. REGULACIONES MULTILATERALES DE LAIED

1. Proyectos de la OCDE

La OCDE tiene una larga trayectoria en el campo de IED. Como fru
to de su trabajo ha logrado la adopcién de algunos instrumentos muy v
liosos para promover la liberalizacion de los flujos de inversion, particu
larmente el Codigo de Liberalizacion de Movimientos de Capital y el
Cddigo de Liberalizacién de Transacciones Corrientes Invisibles, ambc
de 1961, y la Declaracion sobre Inversion Extranjera y Empresas Mult
nacionales, con sus cuatro elementos: el instrumento de Trato Nacion
la Guia de Empresas Multinacionales, el instrumento sobre Incentivos
Desincentivos a la Inversion y el instrumento sobre Requerimientos Col
flictivos. Ninguno de ellos, sin embargo, es un acuerdo comprensivo en
materia, y aun cuando algunos fueron adoptados a través de decisiol
juridicamente vinculantes del Consejo de la OCDE, como no tienen m
canismos juridicos o casi-juridicos de solucién de controversias “no es
claro lo que esto —su caracter de obligatoriedad— significa”.

El Acuerdo Multilateral de Inversiones (AMI) aspira a ser un acuerdc
de altos niveles de disciplina, tanto en materia de liberalizacion, como ¢
proteccién. Actualmente, la OCDE negocia su clausulado, mismo que p
samos a resumir.

27 La inversion extranjera se tornaria en un circulo virtuoso en la medida en que se introduz.
en mayores flujos de reservas internacionales, fortalecimiento de la capacidad de generar super
comerciales —via el impulso de la capacidad exportadora—, pues las inversiones extranjeras tient
a elevar la competitividad hacia el mercado internacional. En contraste, la experiencia reciente en Méx
y en otros mercados emergentes demuestra el serio riesgo y alto costo de recurrir a la inversion
tranjera de corto plazo como instrumento central para financiar desequilibrios en cuenta corriente
acumular reservas. Con ello no se pretende afirmar que este tipo de flujo de capital resulte totalme
negativo, sino que es necesario buscar los elementos de mercado o regulatorios para controlar
montos.

28 Sistema econdmico latinoamericalm@s negociaciones internacionales sobre la investiga-
cién extranjera Secretaria Permanente, Caracas, Venezuela, 1997, p. 36.
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A. Ambito de aplicacion

El AMI define al inversionista como la personal natural o juridica de
una parte contratante. En el caso de la persona natural, se trata de na
nales o residentes permanentes, mientras que en el caso de la person:
ridica, se hace referencia a personas juridicas u otras entidades consti
das u organizadas bajo la legislacién respectiva de la parte contratante.

Por su parte, la inversién es cualquier clase de activo, incluyendo ir
versiones directas (como la creacion, expansion o participacion en u
empresa), pero también inversion en portafolio (a través de deuda
otros), bienes raices, derechos de propiedad intelectual, derechos deri
dos de un contrato o de autorizaciones o permisos. EI AMI incluye un
lista de activos cubiertos por la definicion de inversién, que tiene Unice
mente caracter ilustrativo.

B. Derecho de establecimiento

El AMI establece la proteccion del inversionista en la fase de pre-es
tablecimiento, garantizdndole asi el acceso al mercado.

C. Trato de inversionistas y de inversiones

1) Trato nacional y de nacion mas favorecielaAMI obliga a toda
parte contratante a otorgar al inversionista y a la inversion trato nacion
y de nacion mas favorecida, cubriendo no sélo discriminatgdjure
sino tambiérde facto

2) Transparencia: el AMI obliga a las partes contratantes a publice
toda medida que afecte la operacién del acuerdo. Si bien no existe u
disposicion especifica relacionada con el establecimiento de puntos
contacto, si existe la obligacion de responder con prontitud a cualquit
consulta que se efectla sobre las medidas de una parte contratante.

3) Temas especiales

— Personal de alta gerencia (y juntas directivas): el AMI dispone qu
ninguna parte podra exigir que una empresa de otra parte designe
individuos de alguna nacionalidad en particular para ocupar puestc
de alta direccidén en esa empresa (o integrar una junta directiva).

— Requisitos de empleo: el AMI indica que una parte contratante de
bera permitir a los inversionistas de otras partes y a sus inversit
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nes emplear al personal de su exigencia, independientemente de
nacionalidad, siempre que ese personal cuente con la autorizacit
de trabajo respectiva emitida por las autoridades de la parte co
tratante y se ajuste a los términos, condiciones y limites tempor:
les establecidos en el permiso en cuestion.

— Requisitos de desemperio e incentivos de inversion: el AMI incor
pora una prohibicién expresa de aplicar una serie especifica ¢
requisitos de desempefio enlistados, relacionados tanto con bi
nes, COmo con Servicios.

— Privatizacion y monopolios: el AMI contiene disciplinas en mate-
ria de privatizacion. En tal sentido, reconoce que el derecho d
privatizar reside en las manos de cada Estado y que nada en
acuerdo impone una obligacion de proceder en ese sentido. S
embargo, tomada la decision de privatizar, las partes contratant
deberan aplicar los principios de trato nacional y de nacion ma
favorecida, lo cual es relevante en la fase de pre-establecimiento

D. Proteccion de la inversion

1) Tratamiento justo y equitativo, proteccion y seguridad plenas \
constantes, efectos en la operacion de la inverBiérconformidad con
el AMI, los inversionistas recibirdn trato justo y equitativo, proteccion y
seguridad plenas y constantes. Asimismo, las partes contratantes se ¢
tendran de afectar la operacion de la inversion, para lo cual esté por de
nirse si el parametro de este criterio se relacionard con medidas injusti
cadas o discriminatorias.

2) Expropiacién e indemnizacion: una expropiacion o una medid:
con efecto equivalente solo esta permitida si se conforma con los requi
tos de interés publico, no discriminacion, debido proceso legal y pago c
indemnizacién pronta, adecuada y efectiva. Por otra parte, la indemniz
cién deberd pagarse sin demora y deberéd ser equivalente al valor justo
mercado de la inversion, plenamente realizable y libremente transferible

3) Proteccion en caso de conmociéhAMI dispone que las partes
contratantes estaran obligadas a aplicar el trato nacional o de nacién n
favorecida, cualquiera que sea mas favorable al inversionista, en caso
restitucion, indemnizacién, compensacion u otros casos similares por pé
didas debidas a guerras o conflictos armados, estado de emergencia, re
lucion, insurreccién y otros.
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4) Transferencias: el AMI establece que todo pago relacionado co
una inversion serd libremente transferible sin demora e incluye una lis
ilustrativa de transferencias, incluyendo capital inicial y montos adicio-
nales para mantener o incrementar una inversion, ganancias, pagos re
zados bajo un contrato, inclusive uno de préstamo, productos derivad
de la venta o liquidacion de una inversion, pagos derivados de indemr
zaciones por concepto de expropiacion, pagos que provengan de las ¢
posiciones relativas al sistema de solucién de controversias, ganancia
otras remuneraciones del personal extranjero relacionadas con una inv
sion. Dichas transferencias deberan realizarse en una divisa de libre cc
vertibilidad.

E. Solucion de controversias

a. Entre partes contratantes

El proceso de solucién de diferencias Estado-Estado se inicia cc
consultas entre las partes para tratar de resolver la cuestion amigablem
te. Si ello no se logra, las partes podrian, de mutuo acuerdo, solicitar
intervencion del Grupo de las Partes para que considere el asunto y f
mule recomendaciones. Podrian, asimismo, solicitar la mediacion o co
ciliacion, segun las reglas y procedimientos que acuerden. De lo contr
rio, cualquiera de las partes puede someter la disputa a un tribun
arbitral, integrado por 3 0 5 miembros, en este Ultimo caso si una parte ¢
lo prefiere.

El AMI establecera reglas y procedimientos basicos para este arbitra
aunque para una diferencia especifica, las partes podrian acordar apli
reglas modificadas. En materia del derecho sustantivo, las normas a aj
car son las disposiciones del AMI, pero otras reglas de derecho internac
nal podrian ser relevantes en la interpretacion y aplicacion del tratado.

El laudo arbitral seré final y vinculante para las partes en la controvel
sia. Las medidas que el tribunal podria ordenar incluyen una declaracit
de que la accién contraviene el AMI, el otorgamiento de dafios pecuni
rios, la recomendacion de que una parte ponga su medida en conformic
con el acuerdo, o cualquier otro remedio que la parte demandante acej
como podria ser la restitucion en especie.
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b. Una parte contratante y un inversionista

En el procedimiento de solucién de controversias inversionista-Este
do, el primero puede decidir someter el conflicto para su resolucién a Ic
tribunales judiciales o administrativos del Estado anfitrién, a un mecanis
mo de solucion de controversias acordado con anterioridad al conflicto o
los procedimientos establecidos en el AMI. Con la adopcién del acuerd
las partes contratantes estaran brindando su consentimiento incondiciol
a que todo conflicto cubierto por el mismo pueda ser resuelto de conforrm
dad con las reglas de CIADI o del Mecanismo Adicional de CIADI, de
CNUDMI o de la Corte de Arbitraje de la Camara Internacional de Co
mercio. En caso de una disputa que ha sido sometida a los tribunales |
cionales o a arbitraje internacional de conformidad con otro mecanismo (
solucion de controversias, se autoriza a las partes contratantes a absten
de dar su consentimiertd.

2.La Organizacién Mundial de Comercio y las inversiones diré¢tas

A. Acuerdo sobre Medidas de Inversion Relacionadas
con el Comerci¢TRIMs, Trade Related Investment Measures)

El Acuerdo sobre el TRIMs empieza por reconocer que ciertas med
das en materia de inversiones pueden causar efectos de restriccion y
torsion del comercio. Sin embargo, su ambito de aplicacion se limita e»
clusivamente a las medidas en materia de inversiones relacionadas cor
comercio de mercancias (“MICs”) —no de servicios—.

La esencia del Acuerdo consiste en prohibir a los miembros aplice
ninguna MIC que sea incompatible con las obligaciones de trato nacion
y de eliminacion de restricciones cuantitativas, previstas en los articulc
II'y XI del GATT de 19941 Por otra parte, el Acuerdo establece un Co-

29 Vives Chillida, Julio A.El Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a In-
versiones (CIADI)Espafia, McGraw-Hill, 1998.

30 Veéase Acuerdos de Marraketch de la Ronda Uruguay del GATT.

31 El anexo al Acuerdo incorpora una lista ilustrativa de MICs incompatibles con estas obliga
ciones, ya sea porque son obligatorias o porque su cumplimiento es necesario para obtener una ve
ja: las que demanda la compra o utilizacién de productos nacionales; las que restringen el volume
valor de productos importados que una empresa puede comprar o utilizar al volumen o valor de
productos que exporte; las que restringen el volumen de las importaciones a una cantidad de divi
relacionada con las entradas de divisas atribuibles a esa empresa; y las que restringen las export
nes de una empresa, ya sea en términos de productos determinados, de volumen o valor de los
ductos o como proporcién del volumen o valor de su produccion local. En cuanto a las MICs que est
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mité de Medidas en materia de Inversiones relacionadas con el Comerc
encargado de vigilar el funcionamiento y la aplicacién del Acuerdo.

Finalmente, el Acuerdo dispone que a mas tardar cinco afios despt
de su entrada en vigor, el Consejo del Comercio de Mercancias de
OMC examinara su funcionamiento, a efectos de proponer, cuando pr
ceda, modificaciones a su texto y de estudiar si el mismo debe compl
mentarse con disposiciones relativas a la politica de inversiones y cor
petencia.

B. AGCS (Acuerdo General sobre Comercio de Serviceseral
Agreement on Trade in Services, GATS)

El GATS es el acuerdo de la OMC que contiene la mayor cantidad ¢
disposiciones relevantes para el tema del trato de la IED, tanto en mate
de proteccion, como de liberalizacion. Ello obedece al reconocimiento ¢
gue la naturaleza propia del comercio de servicios requiere, en much
casos, de la presencia fisica de largo plazo del proveedor del servicio
el mercado, lo que se materializa a través de |&81ED.

El GATS consta de tres partes fundamentales: un marco de normas
disciplinas generales aplicable a todas las medidas que afecten el conr
cio de servicios, compromisos especificos de trato nacional y acceso
mercados, aplicables Unicamente a los sectores y subsectores incluidos
las listas de compromisos de cada pais, y una serie de anexos especif
gue detallan la manera en que las reglas se aplican a ciertos sectore:
particular.

El GATS define el comercio de servicios en atencion a los denomine
dos cuatro “modos de prestacién” o “modos de suministro” de un serv
cio: comercio transfronterizo, que no requiere el movimiento ni del pres
tador, ni del consumidor del servicio; movimiento del consumidor al
territorio del prestador del servicio; establecimiento comercial de empre
sas extranjeras en el mercado a servir, y movimiento temporal de persot
fisicas. Aun cuando el GATS no menciona el término de IED, es claro qu
ésta se encuentra comprendida dentro del tercer modo de prestacién de

viera aplicando, los miembros tienen la obligacién de notificarlas dentro de los noventa dias siguie
tes a la entrada en vigor del Acuerdo y de eliminarlas en dos, cinco o siete afios, segun se trate
paises desarrollados, en vias de desarrollo o0 menos adelantados.

32 Hoekman, Bernarddssessing the General Agreement on Trade in Sentagtin and Win-
ters (eds.)op. cit, p. 89.
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servicios, denominado presencia comercial, la cual es definida por el mi
mo acuerdo como “todo tipo de establecimiento comercial o profesional,
través, entre otros medios de: i) la constitucion, adquisicion o manten
miento de una persona juridica o ii) la creacion o mantenimiento de ur
sucursal o una oficina de representacion, dentro del territorio de un mier
bro con el fin de suministrar un servici& .

Al no ser un acuerdo de inversion propiamente, el GATS no contien
el tipo de disciplinas usuales en éstoslo obstante, si comprende una
serie de normas relevantes para la IED. Dentro de éstas, una de las r
importantes es la obligacién de brindar el trato de nacion méas favoreci
a los servicios y proveedores de servicios de los paises miembros en
dos los sectores, la cual, sin embargo, se ve calificada por la posibilid
gue tuvieron los paises de incluir excepciones —en principio, tempor:
les— a dicha obligacién. Se incluyen también normas de aplicacion g
neral en las areas de transparencia, divulgacion de la informacién con
dencial, participacion creciente de los paises en desarrollo, integracic
econdmica, acuerdos de integracion de los mercados de trabajo, reconc
miento, excepciones y otros aspectos.

De gran relevancia son también las obligaciones de acceso a los m
cados y trato nacional, las cuales, a diferencia de las anteriores, se apli
Unicamente a los sectores incluidos en las listas de compromisos de ce
pais y con las condiciones, términos y salvedades especificadas é&n ella

33 Articulo XXVIII d.

Obsérvese que se trata de una definicion que, si bien comprende aspectos relacionados con el |
post establecimiento y que se aplica a las nuevas inversiones y a las existentes, su ambito de ap
cién es sustancialmente mas limitado que el de aquellos acuerdos que utilizan una definicion de
inversion basada en el concepto de activo. Sapvét, p. 9.

También son relevantes para la IED las disposiciones relacionadas con el movimiento de perso
fisicas, en tanto ellas afectan la posibilidad de los funcionarios de empresas transnacionales de
verse libremente entre la casa matriz y las empresas afiliadas en distintos paises. Brewer y Yol
(1994),0p. cit, p. 73.

34 WTO,op. cit, p. 71.

35 EI GATS utiliza un sistema de “lista positiva” para identificar los sectores y subsectores el
los que se asumen estos compromisos, pero un sistema de “lista negativa” para calificar con medi
disconformes —las cuales no hay obligacién alguna de eliminar— esas obligaciones en cada sectt
subsector. La obligacién de brindar acceso a los mercados implica el compromiso de abstenerse
imponer una serie de limitaciones a los servicios y proveedores de servicios de los deméas miemb
mientras que la obligacién de trato nacional hace referencia a un trato no menos favorable que d
dispensarse a dichos servicios y proveedores de servicios. Otras normas aplicables Unicamente ¢
sectores y subsectores comprendidos en las listas son relativas a reglamentaciéon nacional, mon
lios y proveedores exclusivos de servicios, pagos y transferencias y restricciones para proteger la
lanza de pagos.
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El GATS contiene ocho anexos, uno de ellos que incorpora las exce
ciones a la obligacion de nacién mas favorecida, otro que se refiere
movimiento de personas fisicas proveedoras de servicios y los seis rest
tes relacionados con sectores especificos, a saber, transporte aéreo,
sobre servicios financieros, transporte maritimo, telecomunicaciones
negociaciones sobre telecomunicaciones basicas. Al amparo de varios
estos anexos, se han mantenido negociaciones desde que concluyc
Ronda Uruguay en una serie de sectéfres.

El GATS establece un Consejo del Comercio de Servicios en la OM(
que velard por el funcionamiento del acuerdo, sefiala que los miembr
entablaran sucesivas rondas de negociaciones, la primera de ellas a
tardar cinco afios después de la entrada en vigor del mismo (1999), y r
riodicamente después, con objeto de alcanzar mayores niveles de liber:
zacion en el comercio de servicios a nivel multilateral.

C. Acuerdo sobre los Derechos de Propiedad Intelectual
relacionados con el comercio ADPIC (TRIPS)

El Acuerdo sobre TRIPs no contiene disciplinas de inversion propia
mente dichas. Sin embargo, es relevante en esta materia porque sus dic
siciones en materia de proteccién, procedimientos domeésticos de obs
vancia y solucion de controversias se relacionan directamente con
clima legal de la IED, en tanto la definicion de inversion incluye, en mu:
chos acuerdos internacionales —particularmente, los TBI—, la propiede
intelectual” Dentro de este razonamiento, se considera que dicho Acue
do generara una serie de externalidades positivas en relacion con la p
teccion de la inversio#.

36 Véase “El irreversible auge del comercio de servici8&l A, Notas Estratégicasim. 34,
septiembre de 1997, y “El Comercio de Servicios. Las Negociaciones Post-Ronda UrGgilady;”,
Montevideo, Uruguay, 21 de octubre de 1996 (ALADI/CEPAL/IN/RGPC/DT Num. 3).

37 WTO, op. cit, p. 71, véase “Inventores o plagiarios: las aristas de la propiedad intelectual”
SELA, Notas Estratégicasim. 17, septiembre de 1995; tamiiérevas politicas de propiedad inte-
lectual ¢arma de negociacién o instrumento de desarroll®95 y SELA, “Informe Final del Taller
de Expertos en Derecho de Autor y Derechos Conexos en el Contexto de la Aplicacion del Acuer
TRIPs en Centroamérica”, San José, Costa Rica, 5-7 de mayo de 1997 (SP/TRIPs/Di NUm. 1).

38 Sauveépp. cit, p. 13.
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V. REGULACIONES REGIONALES DE LAED
1.EITLC Yy las inversiones

A. Ambito de aplicacién del TLC

Las disposiciones del TLC se aplican a las inversiones que realice
los inversionistas de un pais miembro en territorio de otro, o las realiz:
das con anterioridad a la entrada en vigor del tratado. Se excluyen c
ambito de aplicacion aquellas actividades econdémicas que expresame
se reservan los Estados firmarieSi las leyes mexicanas o sus regla-
mentos fueran reformados para permitir inversiones de capital privado e
las actividades reservadas al Estado, se ha establecido que México pu
imponer restricciones en la participacion de inversiones extranjeras.

B. Trato nacional y nivel minimo de trato

El capitulo XI del tratado establece que cada pais otorgara a los inve
sionistas del TLC y a las inversiones que ellos realicen, trato no men
favorable que el que otorga a sus propios inversionistas (trato nacional)
los inversionistas de otros paises (trato de nacién mas favorecida). En
gue respecta a las disposiciones estatales, provinciales o municipales,
trato nacional sera no menos favorable que el trato mas favorable que ot
gue a sus propios inversionistas.

Una reserva muy importante al principio general de trato naciong
consiste en que los extranjeros, las empresas extranjeras o las socied:
mexicanas sin clausula de exclusion de extranjeros, no podran adquirir
dominio directo sobre tierras y aguas en una franja de 100 kilbmetros a
largo de las fronteras y de 50 kilbmetros en las costas (la zona prohibid:

39 Meéxico se reservé, de conformidad con lo dispuesto por los articulos 25, 27 y 28 de su Cor
titucién Politica, el derecho de propiedad, para desempefiar con exclusividad y sin permitir inversion
en las siguientes actividades: a) petrdleo y otros hidrocarburos; b) petroquimica bésica; c) electri
dad; d) energia nuclear; e) tratamiento de minerales radioactivos; f) comunicaciones via satélite;
servicio postal; j) ferrocarriles; k) emision de billetes; I) acufiacion de moneda; m) control, ins:
peccion y vigilancia de puertos maritimos y terrestres, asi como aeropuertos y helipuertos. Vée
Seymour J., Rubin y Dean C., AlexanddAFTA and InvestmenEstados Unidos, Kluwer Law In-
ternational, 1995.

40 Cabe sefialar que México formulé varias reservas al principio de trato nacional, especifical
do que para ciertas actividades econémicas ain seguira habiendo limitaciones a la inversion extra
ra, la que no podra participar en las actividades econdmicas reservadas de manera exclusiva a i
canos o a sociedades mexicanas con clausula de exclusion de extranjeros.
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Sin embargo, podran adquirir “certificados de participacion inmobilia-
rios” (CPI) que otorgan al beneficiario el derecho de uso y goce sobre
propiedad'!

De igual forma, cada pais se compromete a otorgar a las inversion
de paises del TLC, trato justo y equitativo, asi como plena seguridad
proteccién acordes con el derecho internacional.

C. Requisitos de desempefio

El TLC establece que ningun pais miembro podra imponer requisito
de desempefio a las inversiones en su territorio, tales como niveles de
portacion, contenido nacional minimo, trato preferencial a proveedore
nacionales, importaciones sujetas a los ingresos por exportaciones, tra
ferencia de tecnologia y requisitos de fabricacion de productos de una |
gién determinadé&

El TLC establece que se incrementard paulatinamente la autorizacic
a las empresas maquiladoras para vender sus productos en el mercado
méstico mexicano, comenzando con el 55% del valor total de sus expc
taciones al entrar en vigor el TLC, cantidad que se vera incrementada &
cada afo hasta llegar al 85% durante el séptimo afio de la entrada en
gor del tratado. A partir del octavo afio las maquiladoras no tendran re
triccion alguna en lo que se refiere a su posibilidad de ventas en el merc
do interno mexicant

D. Transferencias

Los inversionistas de un pais miembro del TLC pueden convertir I
moneda en curso legal en divisas al tipo de cambio que prevalezca en

41 Asimismo, México podra revisar la adquisicion directa o indirecta que realice un inversionis
ta de Estados Unidos o de Canada de mas del 49% de la participacion en una empresa establecic
México, cuando el valor de sus activos brutos sea superior a los umbrales aplicables a la entrada en v
del tratado y subsecuentemente ajustados anualmente. La base para el célculo de los umbrales se
25 millones de délares en los primeros tres afios a partir de la entrada en vigor del TLC; 50 millon
de délares por el siguiente periodo de tres afios; 75 millones de délares por el siguiente periodo
tres afios y 150 millones de délares a partir del décimo afio de entrada en vigor del TLC.

42 Sin embargo, México formul6 distintas reservas a este apartado del TLC en relacion cc
algunos casos concretos. Entre dichas reservas destaca el caso de la industria maquiladora de ex
cién, ya que se exige a dichas empresas que exporten la mayor parte de su produccién, puesto gt
pueden vender en el mercado interno mexicano méas del 50% del total del valor de las exportacio
que hayan realizado en el afio anterior.

43 TLC, anexao, lista de México.
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mercado, de sus ganancias, ingresos derivados de una venta, pago
préstamos, u otras transacciones relacionadas con su inversion. Cada |
miembro del TLC asegurard que esas divisas puedan transferirse libi
mente.

E. Expropiacion

El TLC establece que ningun pais miembro podra nacionalizar o e>
propiar, de manera directa o indirecta, inversiones que realicen los er
presarios de los paises miembros del TLC, salvo por causas de utilid
publica, con base en el principio de no discriminacion y de acuerdo cc
las formalidades que establece la ley. Los inversionistas afectados del
ran recibir una indemnizaciéon cuyo monto serd determinado conforme
valor justo de mercado de las inversiones expropiadas. Como podra c
servarse dichas disposiciones se apegan a los mismos conceptos este
cidos en el articulo 27 de la Constitucion mexicana.

F. Medio ambiente

El tratado establece que ningun pais debera reducir sus normas a
bientales como medio para atraer, expandir o conservar inversiones en
territorio. La violacion de esta obligacion podra dar origen al inicio de
consultas entre las partes con el fin de que se eviten incentivos de e
naturaleza.

G. Solucioén de controversias

El capitulo de inversiones del TLC establece que los inversionistas c
los paises miembros podréan reclamar el pago de dafios pecuniarios |
violaciones a las disposiciones de este apartado por parte del pais recej
de la inversion, mediante procedimientos de arbitraje entre el inversioni
ta y el Estado, o ejercitar los recursos disponibles ante los tribunales n
cionales de ese pais. Antes de llegar al proceso de arbitraje, las partes
beran de dirimir la controversia por medio de consultas o negocfacion.

Las reglas que deberan regir el procedimiento arbitral, y que deber:
tenerse en cuenta antes de entablar una demanda, pueden ser cualqt
de las tres siguientes alternativas:

44 TLC, articulo 1118.
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1. El Convenio sobre Arreglos de Diferencias Relativas a Inversione
entre Estados y Nacionales de otros Estados, celebrado en Washit
ton el 18 de marzo de 1965 (Convenio de CIADI), siempre que tan
to el Estado al cual pertenece el inversionista reclamante como
Estado demandado, hayan suscrito y sean partes de dicho Conven

2. Las Reglas del Mecanismo Complementario del Convenio arriba ¢
tado (Reglas Complementarias del CIADI), cuando el Estado del in
versionista reclamante o el Estado demandado, pero no ambos, ¢
parte del Convenio del CIADI.

3. Las Reglas de Arbitraje de la Comision de Naciones Unidas sobi
Derecho Mercantil Internacional (UNCITRAL), que fueron aproba-
das por la Asamblea General de las Naciones Unidas el 15 de se
tiembre de 1976

Cabe sefialar que México todavia no firma el Convenio de CIADI.

Existen Unicamente dos tipos de resoluciones que un tribunal arbitr
puede dictar en contra de un Estado firmante del TLC: a) pago de daf
pecuniarios e intereses 0 b) la restitucion de la propiedad, 0 en sustil
cién, el pago de dafios pecuniarios mas intereses.

Asimismo establecen exclusiones de la aplicacion del procedimient
arbitral, entre otros en los siguientes casos: cuando se involucran aspec
de seguridad nacional, o en las cuestiones que cada Estado haya sefa
en lo particular en el anexo 1138.2. En el caso particular de México le
decisiones de la CNIE gue resulten de someter a su revision una inversi
para la adquisicion o establecimiento en las actividades restringidas sef
ladas en el anexo 1, asi como para la adquisicion de mas del 49% en a
vidades no restringidas cuando el monto de la inversion sea superior a |
umbrales aplicables.

Las excepciones son necesarias, pues la clausula Calvo requiere ¢
los inversionistas extranjeros en México se consideren como nacional
con respecto a su inversion y convienen en no invocar la proteccién de
gobierno en relacién con dicha inversién. En consecuencia, Unicamer
tienen a su alcance los dos recursos que se han mencionado.

No obstante lo anterior, es probable que México modifique sus base
constitucionales y legales que impone la clausula Calvo en sus tratad
con inversionistas extranjeros, en vista de que por el momento se pue

45 TLC, articulo 1120.
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interpretar como un impedimento para someterse al arbitraje para la so
cion de controversias con inversionistas extranjeros.

Bajo estas circunstancias, es probable que México se vea en la ne
sidad de modificar su postura frente a instituciones tales como el CIAD
el MIGA y la propia clausula Calvo, aceptando el arbitraje internaciona
como un medio de solucion a posibles conflictos, con lo cual se incre
mentaria notablemente la confianza del inversionista extranjero, y no Ur
camente del estadounidense y canadiense, para invertir en Kféxico.

2. El Mercosur y las inversiones directas

Mercosur, convenio de mercado comun entre Argentina, Brasil, Par:
guay y Uruguay, fue creado en 1991 por el Tratado de Asuncion, el que ak
ga por: a) la eliminacion gradual de todos los aranceles al comercio entre |
paises signatarios, y b) el establecimiento de un arancel externo“€omdun.

Se espera que para el 2006 se haya alcanzado la total integracion
mercado comun, y con ese fin se ha puesto en marcha un proceso de ar
nizacion de las politicas que incluye las medidas econdmicas, de infrae
tructura, ambientales, tecnolégicas y normativas. El Protocolo de Our
Preto, firmado en diciembre de 1994, confirmo la eficacia de la zona ¢
libre comercio y la unién aduanera y representd un paso de avance er
proceso de creacién de la organizacion institucional del Mertfosur.

Han habido importantes adelantos en materia de reglamentacion
las inversiones extranjeras directas. Los paises miembros han firmado |
dos instrumentos siguientes, concebidos para promover las inversion
extranjeras directas:

46 La entrada en vigor del Tratado Trilateral de América del Norte, ha permitido a México al-
canzar un récord en términos de flujo de inversion extranjera, en vista de que en el periodo enero-
viembre de 1993 ascendi6 a 11,500 millones de délares. El TLC de América del Norte se ha conve
do en un iman para los inversionistas extranjeros, de tal suerte que el saldo de la inversién extran
en México ascendi6 a 50,211 millones de délares en diciembre de 1992.

47 OECD Procedings. Politicas de Inversiones en América Latina y Reglas Multilaterales d
Inversiones.

48 Con la entrada en vigor de la Unién Aduanera del Mercosur el 1o0. de enero de 1995, quec
ron abolidos los derechos de aduana para el comercio dentro de la jurisdiccion del Mercosur de 8,
categorias de productos, que representan un 80% de los intercambios comerciales entre los pe
signatarios. Las excepciones a ese régimen incluyen los automdviles, los productos petroquimicos
acero y los textiles, que continllan protegidos por aranceles transitorios hasta 1999. Desde la entr
en vigor del acuerdo, el comercio entre los paises miembros ha experimentado un aumento del 40(

49 Con una poblacion de 200 millones de habitantes, un PIB total que se eleva aproximadame
te a 1 hillén de dolares y un territorio caracterizado por su riqueza en recursos naturales, Mercosul
una de las regiones méas promisorias en términos de actividad econémica, tanto real como potencie
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— EI Protocolo del Mercosur para las inversiones extranjeras direc
tas originarias de la intrazona, firmado el 17 de enero de 1994 (i
Protocolo Intrazona) y

— EI Protocolo del Mercosur para las inversiones extranjeras direc
tas originarias de la extrazona, del 5 de agosto de 1995 (el Prot
colo Extrazona).

La estructura y los principios basicos de ambos protocolos son sim
lares. En este documento se destacaran los principios fundamentales,
similitudes y las diferencias fundamentales entre ambos instrumentc
analizados. Para ello, las principales cuestiones se examinaran siguier
el orden en que se abordan en los protocolos.

A. Finalidades de los protocolos

El propdsito fundamental del Protocolo Intrazona consiste en la creacic
de condiciones favorables para los inversionistas de los paises del Mer
sur, estimulando asi la cooperacion y la integracion econémica entre ello

Una de las finalidades méas importantes del Protocolo Extrazona (ad
mas de lo ya sefialado) es prevenir la existencia de reglamentos contrac
torios en materia de inversiones extranjeras directas en los paises mie
bros receptores de esas inversiones, por lo que respecta a las inversic
provenientes de terceros paises.

B. Definicion de inversion

La definicion de inversion en ambos protocolos es idéntica e incluye

— Bienes muebles e inmuebles, incluidas hipotecas y garantias;

— Acciones, cuotas sociales y todo tipo de propiedad sobre persone
juridicas;

— Instrumentos de crédito y derechos que impliquen contenido econé
mico, préstamos directamente relacionados con las inversiones;

— Propiedad intelectual, derechos de autor, propiedad industrial, pa
tentes, disefios industriales, marcas registradas, hombres comerci
les y conocimientos técnicos;

— Concesiones otorgadas publicamente, incluidas las concedidas pa
la exploracion y explotacion de recursos naturales.

Esta definicidn, que forma parte de ambos protocolos, es un elemen
fundamental para otras cuestiones que son pertinentes para las invers
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nes extranjeras directas. Reposa sobre la base de un criterio amplio que
traduce en una extensa proteccion juridica para las inversiones extran
ras, en total acuerdo con el objetivo declarado en el informe de CIME
CMIT de 1995 a los ministrds.

C. Definicién de inversionista

El Protocolo Intrazona da la siguiente definicion de los inversionistas:

— Ciudadanos de los paises signatarios, residentes permanentes y p
sonas domiciliadas en esos paises, con arreglo a los reglamentos r
pectivos;

— Personas juridicas registradas y domiciliadas en los paises signat
rios;

— Personas juridicas registradas en los paises receptores de invers
nes, que sean propiedad o estén controladas por personas menciol
daseni)yii).

El Protocolo Extrazona da la siguiente definicién de los inversionistas

— Ciudadanos de paises signatarios, y de terceros paises, residen
permanentes y personas domiciliadas en esos paises, con arreglc
los reglamentos respectivos;

— Personas juridicas registradas y domiciliadas en los paises signat
rios y en terceros paises;

— Personas juridicas registradas en otros paises, que son propiedac
estan controladas por personas mencionadas en i) y ii).

D. Definicién de ingreso

En ambos protocolos, la definicibn de ingreso incluye todas las st
mas generadas por una inversion, incluidos los ingresos, beneficios, di
dendos, intereses, regalias y otros ingresos corrientes.

50 Los criterios mencionados estan en armonia con varios documentos multilaterales, incluid
las directrices del Banco Mundial relativas al marco juridico para el trato de la inversién extranjer:
el Convenio Constitutivo del OMGI (articulo 12) y el Convenio del CIADI (articulo 25).
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E. Trato en la fase previa al establecimiento de las inversiones

En virtud del Protocolo Intrazona, los paises miembros del MercostL
estimularan las inversiones que se originen en otros paises miembro:
admitirdn esas inversiones otorgandoles un trato no menos favorable g
el acordado a sus propios inversionistas o a las inversiones de inversior
tas de terceros paises. Se permite a las partes que se reserven el der
de mantener excepciones transitorias, como se indica en el anexo del F
tocolo.

Los paises miembros del Mercosur, en calidad de signatarios del Pr
tocolo Intrazona, se comprometen a trabajar con denuedo para elimir
las restricciones de que se tenga noticia. Estan previstas reuniones pe
dicas con el fin de tomar medidas complementarias para la eliminacic
gradual de esas restricciones.

Al tenor del Protocolo Extrazona, los Estados miembros del Merco
sur estimularan las inversiones provenientes de terceros paises admiti
do esas inversiones con arreglo a lo dispuesto en sus respectivos re
mentos nacionales.

F. Trato nacional

En el Protocolo Intrazona se afirma que los Estados miembros d
Mercosur otorgaran trato justo y equitativo a las inversiones de inversic
nistas de otros Estados miembros. Queda prohibido el trato discriminat
rio. Se garantiza proteccion juridica plena a esas inversiones, asi como
trato no menos favorable que el acordado a los inversionistas nacionale
a los de terceros paises. Estan también prohibidos los requisitos de ¢
sempefio consistentes en condiciones de exportacion, contenido loca
similares.

En el Protocolo Extrazona se declara que los paises signatarios con
deran trato justo y equitativo a las inversiones de los inversionistas de te
ceros paises. Esta prohibido el trato discriminatorio. Cada pais signata
concedera proteccion juridica total y puede otorgar trato no menos fav
rable que el concedido a los inversionistas nacionales o a las inversior
de inversionistas de terceros paises. Los paises signatarios no conceder
terceros paises los beneficios o el trato preferencial que se deriven c
a) su participacion en zonas de libre comercio, uniones aduaneras,
acuerdos regionales similares y b) acuerdos fiscales internacionales.
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Como se describe en ese documento, ambos protocolos establecer
trato nacional para los inversionistas extranjeros. Sin embargo, existe u
ligera diferencia entre ellos, ya que en el Protocolo Intrazona se afirn
gue los Estados miembros del Mercosur deberan otorgar ese trato a
inversiones que se originen en otros paises miembros del acuerdo reg
nal, mientras que en el Protocolo Extrazona se admite la posibilidad ¢
que los paises signatarios otorguen trato nacional a las inversiones que
originan en terceros paises.

Los protocolos del Mercosur, en su calidad de instrumentos basad
en el principio del trato nacional, demuestran estar en clara armonia c
la seccion relativa al trato nacional en la Declaracion de la OCDE sobi
Inversiones Internacionales y Empresas Transnacionales y en los Codic
de la OCDE de Liberalizacién de los Movimientos de Capital y las opere
ciones invisibles corrientés.

G. Expropiacién-interés publico

De acuerdo con el Protocolo Intrazona, los paises miembros del Me
cosur no podran aplicar medidas de nacionalizacion ni de expropiacic
contra inversiones situadas en sus territorios que pertenezcan a invers
nistas de otros paises miembros del Mercosur. En casos excepcional
puede haber expropiacion por razones de utilidad publica sobre una be
no discriminatoria y después del debido proceso judicial. La compens:
cion debe ser adecuada, eficaz y previa a la incautacién de los bien
Debera determinarse sobre la base del valor real antes del anuncio pu
co de la expropiacion. Todo aplazamiento del pago devengard intereses

En virtud del Protocolo Extrazona, la expropiacion por parte de lo:
paises miembros del Mercosur de inversiones pertenecientes a invers
nistas de terceros paises estara permitida solamente cuando existan re
nes de utilidad publica o interés social que lo justifiquen, sobre una ba

51 En este caso, asi como en los que se mencionan mas adelante, debe tenerse en cuenta c
pesar de las diferencias sefialadas entre los protocolos, los paises signatarios pueden conceder
idéntico a las inversiones que se originan en los paises del Mercosur y en otros paises, con arrec
sus respectivos reglamentos internos.

52 Por otra parte, los protocolos del Mercosur, en calidad de regimenes orientados al trato r
cional, estan en consonancia con imperantes precedentes, incluidos el Cédigo Internacional de Tr
Justo para la Inversion Extranjera de 1949 (articulos 3o. y 50.), el Proyecto de Cédigo de Condu
de las Naciones Unidas sobre las Empresas Transnacionales de 1990, el Acuerdo General sobre A
celes Aduaneros y Comercio (articulo Il sobre comercio internacional), y el Tratado de Libre Ca
mercio de América del Norte (articulo 1102).
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no discriminatoria y después del debido proceso judicial. La compens:
cion serd justa, adecuada y en los plazos previstos. EI monto de la co
pensacion se determinara atendiendo al valor real.

El Protocolo Intrazona establece la reglamentacion mas pormenoriz
da para las expropiaciones, que se presenta a continuacion:

— Debera pagarse compensacion con anterioridad a la incautacion;

— Todo aplazamiento de los pagos devengara interés; y

— Los pagos deberan efectuarse atendiendo al valor real de los bien
en cuestién antes del anuncio de su expropiacion, con el fin de evit
la reduccion del valor causada por la posible incaut&8ion.

H. Conflictos civiles, emergencia nacional, insurreccion

Ambos Protocolos incluyen cobertura para riesgos politicos. En casc
de dafos y pérdidas ocasionadas por guerras, emergencias nacionals
insurrecciones, se pagara indemnizacién y compensacion basadas en
trato no menos favorable que el acordado a los inversionistas nacionale
a los de terceros paises.

I. Transferencias
Ambos Protocolos permiten la libre transferencia de fondos, incluidos:

— El capital y las sumas adicionales para el mantenimiento y explc
tacion de la inversion;

— Los beneficios, utilidades, intereses, dividendos y otros tipos di
ingreso corriente;

— Los fondos para el reembolso de préstamos, cuando se trate
préstamos relacionados con inversiones extranjeras;

— Las regalias, derechos y otros pagos relacionados con propied
intelectual, derechos de autor, patentes, disefios industriales, mg
cas registradas, nombres comerciales y conocimientos técnicos;

— Los fondos provenientes de la liquidacion o venta de bienes;

— Compensacion, indemnizacién y salarios pagados en caso de ¢
propiacion y dafios causados por guerra, rebeliones, etcétera.

53 Los puntos mencionados no estan contemplados especificamente en el Protocolo Extrazo
gue permite a los paises signatarios aplicar su legislacion nacional respectiva.
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Conforme a lo dispuesto en los dos protocolos, las transferencias d
beran llevarse a cabo sin dilacion y en moneda libremente convertible. |
Protocolo Intrazona afiade que las transferencias deberan hacerse a la:
sas vigentes en el mercado. Desde ese punto de vista, el Protocolo Intraz
presenta un reglamento mas pormenorizado. Sin embargo, en el Protoc
Extrazona no se hace referencia a los tipos de cambio extranjero, lo g
permite a los paises signatarios aplicar su legislacion nacional respective

J. Subrogacién

Ambos protocolos reconocen procedimientos de subrogacion a fave
de entidades y/o paises que ofrezcan cobertura contra riesgos no comn
ciales al amparo de convenios de garantia.

Ademas, el Protocolo Intrazona establece que en los casos en que
efectle subrogacion, el inversionista no podra entablar reclamacién a mer
que esté autorizado especialmente por el pais u organismo respectivo. |
disposicién complementaria no esta incluida en el Protocolo Extrazon
los paises signatarios pueden aplicar su legislacién nacional respectiva.

K. Aplicacion de la legislacion mas favorable

En virtud del Protocolo Intrazona, los reglamentos méas favorable
contenidos en las legislaciones de los paises signatarios asi como las o
gaciones que prescribe el derecho internacional, tanto existentes como
gue se promulguen en un futuro, y los acuerdos especiales entre pai
signatarios e inversionistas tendran precedencia sobre las disposicior
de este protocolo.

Esa clausula otorga flexibilidad al régimen establecido en el Protocc
lo Intrazona, permitiendo a los paises signatarios otorgar trato mas fav
rable a los inversionistas extranjeros.

L. Soluciéon de controversias

De conformidad con el Protocolo Intrazona, las diferencias entre Es
tados contratantes acerca de la interpretacion o aplicacion de ese inst

54 Los protocolos del Mercosur, como se describen en este documento, estdn en consonar
con los principios del Cédigo de la OCDE de Liberalizacién de Movimientos de Capital, y estar
acordes también con el Cédigo de la ICC (articulo 90.), el Acuerdo de la ASEAN (articulo VII), y el
Acuerdo General sobre el Comercio de Servicios (articulos Xl y XII).
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mento se trataran de resolver atendiendo a lo dispuesto en el Protocolo
Brasilia sobre el Sistema Transitorio de Solucion de Controversias del
de diciembre de 199%.

Las controversias entre inversionistas y Estados contratantes cubie
tas por el Protocolo Intrazona seran tratadas como sigue, atendien
siempre con la preferencia del inversionista:

— Intervencion de los cortes locales del pais receptor de la inversiol

— Arbitraje internacionahd hoc(reglas de la UNCITRAL) o insti-
tucional (CIADI);

— Sometimiento al Régimen Permanente de Solucién de Controve
sias del Mercosur que se promulgara dentro del contexto del Tre
tado de Asuncion por el gue se constituyd el Mercosur.

En el Protocolo Extrazona, las diferencias entre Estados se trataran
resolver por via diplomética y mediante arbitraje internacional alternati
vo; las controversias entre inversionistas y el Estado se tratardn de actL
do con el siguiente sistema de procedimiento:

— Las controversias deberan ser objeto primeramente de consult
amigables;

— Si no se encuentra solucién a la controversia dentro de un perioc
de tiempo razonable, el inversionista puede solicitar la interven
cion de los tribunales del pais receptor de la inversion; otra pos
bilidad seria someter el caso a arbitraje internacemh&lbco ins-
titucional. Una vez que se ha optado por una de las opciones,
decision sera definitiva;

— El arbitraje internacional aplicara las disposiciones del protocolc
respectivo, los reglamentos en vigor en el pais receptor de la ir
version, los acuerdos especificos relacionados con la inversié
afectada, y los principios generales del derecho internacional.

55 EIl Protocolo de Brasilia crea un sistema transitorio de solucién de controversias que cont
nuara teniendo validez hasta que se cree un Sistema Permanente de Solucién de Controversias p:
Mercado Comun. Incluye varias etapas de procedimiento para la solucién de controversias, a sabe

— Negociaciones directas (plazo de 15 dias);

— Elevacion de la controversia al Grupo Mercado Comun (autoridad regional), adopcion de rec
mendaciones por el Grupo Mercado Comun (plazo de 30 dias);

— Avrbitrajead hocpor parte de expertos propuestos por los paises signatarios.
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En ambos protocolos, las decisiones arbitrales seran excluyentes
obligatorias para las partes de la controversia. El pais receptor de la |
version hard que se cumplan esas decisiones de conformidad con la leg
lacion localk®

VI. LOS TRATADOS BILATERALES DE INVERSIOR?

1. Ambito de aplicacion

Todos los TBI determinan su ambito de aplicaciéon definiendo a la
inversiones y a los inversionistas cubiertos por sus disposiciones y q
por ende goza de la proteccion que ellos acuerdan. Los TBI mas recien
tienen un &mbito de aplicacidon mas amplio que los acuerdos clasicos ¢
bre inversione&

2. Formas de inversioén

Al definir las formas de inversiones cubiertas por el acuerdo, la ma
yor parte de los TBI se refieren a “todo tipo de activos”. Los TBI susctri-
tos por Estados Unidos utilizan la expresion “cualquier clase de invel
sion”. Esta formula general es ilustrada cominmente en todos los TE
con una lista no taxativa de ejempibs.

56 Las disposiciones en materia de solucion de controversias contenidas en los protocolos ¢
Mercosur estan en consonancia con el articulo X del acuerdo de la ASEAN, por el que se pone
marcha el arbitraje internacional después de una etapa inicial de negociaciones amigables. El sist
de solucion de controversias de los protocolos prevé un mecanismo analogo al adoptado en el caf
lo XI del TLC, en el sentido de que reconoce al inversionista la posibilidad de acceder al arbitra
internacional si asi lo desea.

57 Trebilcock, Michael J. y Howse, Robeftie Regulation of the International Tradendres,

Edit. Londres y Nueva York, 1997.

58 Estos nuevos instrumentos han ampliado su definicion de inversiones cubiertas a modo
incluir nuevas formas de transacciones, y se aplican a un grupo de inversionistas mas diversifica
Existe un importante grado de uniformidad en el tipo de lenguaje usado a esos efectos. Los TBI ¢
han sido firmados entre paises de la regién en los Ultimos cinco afios siguen esta misma tendencia

59 Tipicamente, esa lista incluye: bienes muebles e inmuebles asi como los otros derechos r
les relacionados, tales como: hipotecas o derechos de prenda; acciones, cuotas sindicales, oblig
nes comerciales y toda otra forma de participacion en una compafiia, empresa o joint venture; dine
titulos de crédito y todo otro derecho o prestacién contractual que tengan un valor financiero y prés
mos directamente relacionados con una inversion especifica; derechos de propiedad intelectual, in
yendo derechos relacionados con derechos de autor, patentes, marcas como asi también nombre
merciales, disefios industriales, valor llave, secretos comerciales y transferencia de conocimien
tecnoldgicos; derechos otorgados por ley o por contratos para llevar a cabo cualquier actividad e
némica y comercial, incluyendo cualquier derecho para la prospeccion, cultivo, extraccion o explot
cién de recursos naturales.
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3. Inversionistas

En general, los TBI definen a los “inversionistas” o “nacionales”
gue han de recibir los beneficios de la proteccién que concede el Acue
do. Tipicamente, la definicibn abarca: a) personas naturales y b) persor
juridicas u otras entidades legales.

Personas naturaleasi todos los TBI exigen que las personas natu-
rales sean nacionales de una parte contratante para que puedan cons
rarse “inversionistas” conforme a sus disposiciones. Normalmente, la d
finicion de nacional esta sujeta a la legislacion interna sobre nacionalidz
de cada parte. En muy raros casos, no solo los ciudadanos, sino tamb
residentes permanentes se consideran nacionales conforme al tfatado.

Personas juridicasen general, puede afirmarse que se usa la com
binacién de diferentes criterios en los casos en que los Estados tien
interés en restringir los beneficios del Acuerdo a las entidades legale
gue efectivamente mantienen vinculos con el pais de origen. Por el cc
trario, cuando el objetivo consiste en ampliar el campo de aplicacion, Ic
TBI ofrecen la posibilidad de aplicar diferentes criterios en forma alter-
nativas!

4. Aplicacion en el tiempo

Normalmente, los TBI incluyen disposiciones relativas a la entrad:
en vigor del tratado, asi como a su duracion. Con algunas variaciones,
férmula mas comun consiste en prever que el tratado entre en vigor |
mes después de la fecha de intercambio de instrumentos de ratificacior

60 En la mayor parte de los TBI firmados por Argentina dentro del hemisferio, asi como en lo
casos de los TBI Chile-Ecuador y Ecuador-El Salvador el tratado no se aplica a inversiones efectt
das por personas naturales del pais de origen si han estado domiciliadas en el pais anfitrion por
de dos afios, a menos que se pruebe que las inversiones han sido administradas desde el exterior.

61 En los TBI se usan diferentes criterios para definir la nacionalidad de una compafiia o en
dad legal para concederle los beneficios propios de un “inversionista” conforme al acuerdo:

a) Constitucion: los paises con tradicion de derecho consuetudinario utilizan el lugar de constituci
de una compafiia para determinar su nacionalidad.

b) Asiento: los paises de derecho civil tradicionalmente se basan en el lugar en que estéa instalad
administracién o en el que tiene asiento la compafiia. En el caso de los TBI suscritos entre pai
latinoamericanos, este criterio se combina con el del lugar de constitucién y, en algunos casos, co
requisito de que la compafiia realmente realice actividades econémicas efectivas en el pais de orig
c) Control: en algunos casos, los TBI usan el control de la compafiia por parte de nacionales co
unico criterio para determinar su nacionalidad. Asi sucede con el TBI suscrito entre Colombia y Pel
En otros casos se usa como posible alternativa a los criterios del asiento o la constitucion.
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se mantenga en vigor por un periodo inicial de diez afios, generalmer
renovable conforme a procedimientos establecidos en el Ac¥erdo.

5. Clausulas de admision

En los tratados bilaterales de inversiones, la seccién sobre admisi
se refiere a la entrada de inversiones e inversionistas de una parte con
tante en el territorio de la otra parte contratante. En general, el tema de
admision se trata en la disposicion sobre promocion de inversiones, o
la referente a promocion y proteccién de las inversiones. La clausula m
representativa tiene el texto siguier@ada una de las partes contratan-
tes promovera, en su territorio, inversiones de inversionistas de la otr:
parte contratante y admitird esas inversiones conforme a sus leyes y r
glamentos. No existe referencia expresa a leyes o requisitos int&rnos.

6. Clausulas de tratamiento

Con la excepcion de los TBI de Estados Unidos, “tratamiento es u
término amplio, que... se refiere al régimen juridico que se aplica a le
inversiones una vez que han sido admitidas por el Estado anfitrion”. E
caso de los TBI de Estados Unidos es diferente en la medida en que
disposiciones sobre tratamiento se aplican a los procedimientos de adr
sion y a las inversiones posteriores al establecimiento. En la mayoria
los TBI se exigen los cinco principios siguientes: tratamiento justo
equitativo; alguna forma de proteccion; no discriminacion; trato naciona
y clausula de la nacién mas favorecida.

Tratamiento justo y equitativo y proteccion y seguridad pletuatas
los tratados incluyen una clausula de tratamiento justo y equitativo Si
definir ese concepto. No obstante, algunos tratados hacen referencia
derecho internacional estableciendo que el tratamiento justo y equitatiy

62 Frecuentemente y apartandose de lo que era comin en acuerdos anteriores, los TBI esta
cen que sus disposiciones se aplican no sélo a inversiones efectuadas después de la entrada en
del tratado sino también a los anteriores a esa fecha. Si bien en algunos casos ello forma parte ¢
definicién de las inversiones cubiertas, en otros se incluye una disposicion separada a esos efecto
la seccion referente a la aplicacion en el tiempo del tratado. Este Gltimo enfoque se usa en todos
TBI firmados por Estados Unidos con paises de la region.

63 No obstante, los TBI Argentina-Canada y Canada-Uruguay establecen que ninguna dispo:
cién de esos acuerdos impedira a cualquiera de las partes contratantes dictar leyes y reglamentaci
relativas al establecimiento de una nueva empresa o la adquisicién de una empresa en su territc
siempre que las leyes y regulaciones se apliquen igualmente a todos los inversionistas extranje
(clausula de la nacién mas favorecida).
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debera ser congruente con los principios del derecho internacional. En |
TBI de Estados Unidos, la disposicidn sobre tratamiento justo y equitat
vo se combina con la referente a proteccion y seguridad plenas.

No discriminacioncasi todos los tratados prohiben la discriminacion
contra las inversiones de inversionistas de la otra parte contratante. L
TBI de Canada son los Unicos tratados que no contienen una disposici
que se refiera especificamente a esta cuestién. Una clausula rep
sentativa de los TBI de paises distintos de Estados Unidos establece
siguiente: ninguna de las partes contratantes podra impedir con medic
arbitrarias y discriminatorias, la libre administracién, utilizacién, uso,
goce o disposicién de las inversiones por los nacionales de la otra pa
contratante (Bolivia-Peru, articulo 3).

Trato nacional y de NMFen todos los tratados se prevé el trato na-
cional y de NMF. En la mayoria de los tratados se establece que ca
parte contratante debera conceder un tratamiento no menos favorable
el que concede a las inversiones de sus propios nacionales o compafiic
las de terceros Estad®sse destaca que una parte contratante puede cor
ceder el trato de NMF a inversionistas de la otra parte contratante si €
tratamiento es mas favorable que el que acuerda a sus propios invers
nistas 6

Excepcionesen la mayoria de los tratados se prevén excepciones e
plicitas, especialmente con respecto al trato nacional de la NMF. Las d
excepciones mas comunes son las relacionadas con: 1) privilegios ¢
cualquiera de las dos partes contratantes conceda a inversionistas de
tercer Estado debido a que son miembros de, o estan asociados con,
zona de libre comercio, una unién aduanera, un mercado comun o |
acuerdo regional; 2) preferencias o privilegios resultantes de un acuer
internacional relacionado plena o principalmente con asuntos tributarios

64 Los TBI de Estados Unidos utilizan un texto similar: ninguna de las partes podra menoscab
en modo alguno, mediante la adopcién de medidas arbitrarias y discriminatorias, la direccion, la €
plotacion, el funcionamiento y la venta u otra disposicion de las inversiones protegidas (TBI Hond
ras-Estados Unidos, articulo ii (3)(a)).

65 Por ejemplo Argentina-Chile, Argentina-Ecuador, Argentina-Jamaica, Barbados-Venezuele
Bolivia-Ecuador, Brasil-Venezuela, Chile-Ecuador, Colombia-Perd, Ecuador-El Salvador, Ecuador
Paraguay y Ecuador-Venezuela. En algunos tratados Bolivia-Chile, Bolivia-Pert, Chile-Paragua
Chile-Uruguay, Chile-Venezuela y Paraguay-Peru.

66 Como ya se sefial6, los TBI de Estados Unidos también requieren la aplicacién del tra
nacional o, si fuera mejor, el de nacion mas favorecida. No obstante, el TBI Canada-Trinidad y Tob
go, asi como los tratados bilaterales de inversiones de Estados Unidos estipulan que ese tratami
s6lo se aplica en “circunstancias similares” (Canada-Trinidad y Tobago) o en “situaciones analoga
(TBI de Estados Unidos).
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Requisitos de desempeflos TBI de Estados Unidos disponen que
no podran preceptuarse ni hacerse cumplir requisitos de desempefio (|
ejemplo alcanzar determinado nivel o porcentaje de contenido local; lim
tar importaciones y ventas y transferir tecnologia) como condicién para
establecimiento, la adquisicion, la expansion, la direccion, la explotacié
o el funcionamiento de una inversion protegida.

Pérdidas debidas a conflictos: en la mayoria de los tratados se disp
ne gue los nacionales o compafias de cualquiera de las dos partes cor
tantes cuyas inversiones sufran pérdidas en el territorio de la otra pa
contratante debido a guerras u otros conflictos armados, revoluciones,
tados de emergencia nacional, perturbaciones civiles u otros hechos sir
lares, recibirdn un tratamiento, en relacién con restituciones, indemniz
ciones, compensaciones o reparaciones, no menos favorable que
acordado por la otra parte contratante a sus propios inversionistas o a
versionistas de cualquier tercer Estado. En varios tratados se destace
caracter de transferible de esos p&gjos.

A. Clausulas sobre transferencias

Tipos de pagogodos los tratados bilaterales de inversiones disponet
que el pais anfitrion debe garantizar a los inversionistas de la otra pal
contratante la transferencia de fondos relacionados con inversiones. AL
que casi todos los trataddslefinen en detalle qué tipo de pagos deben
incluirse en la clausula sobre transferencias, la mayor parte de los tra
dos hacen hincapié en que la garantia de la transferencia de fondos
esta limitada a esa lista. En general, siempre se incluyen en los tipos
transferencia de fondos que por definicion deben garantizarse los siguie
tes: rentabilidad (ganancias, intereses, dividendos y otros ingresos en n
neda); reembolso de préstamos, y el producto de la liquidacién total
parcial de una inversiof

Convertibilidad, tipos de cambio y momento de la transferemcia:
la mayoria de los tratados se estipula que las transferencias deben re

67 Los TBI de Estados Unidos disponen que debe aplicarse el trato nacional o el de nacién i
favorecida, si este Ultimo fuera méas favorable.

68 Las excepciones son los tratados Barbados-Venezuela y Panama-Estados Unidos.

69 Ademas, suelen mencionarse otros tipos de pagos; por ejemplo: aportes adicionales al cap
para el mantenimiento o desarrollo de una inversion; gratificaciones y honorarios; salarios y otra r
muneracion obtenida por un ciudadano de la otra parte contratante; y compensaciones o indemn
ciones. En los TBI de Estados Unidos se incluyen también los pagos provenientes de controvers
sobre inversiones.
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zarse en una moneda convertible. En algunos se establece que puede
la moneda en que se hayan efectuado las inversiones o en cualquier r
neda convertible. En casi todos los tratados se destaca que las transfel
cias deben efectuarse sin demora, siendo las excepciones los tratados
laterales de inversiones Bolivia-Ecuador y Panaméa-Estados Uhidos.

B. Expropiacién

Siguiendo lo generalmente aceptado en derecho internacional. L
TBI firmados entre paises del hemisferio occidental prohiben la expropic
cion de inversiones, salvo cuando se cumplen ciertas condiciones. Tipic
mente los TBI requieren que las expropiaciones se realicen con fines
utilidad publica, de conformidad con el debido proceso legal y mediant
pago de una indemnizacidhLas condiciones establecidas generalmente
para realizar una expropiacion son:

Utilidad publica y no discriminaciantodos los tratados incluyen
una disposicion conforme a la cual sélo se puede efectuar una exprop
cion por razones de “utilidad publica”. Pese al hecho de que el concep
es dificil de definir en términos precisos, existe consenso general de q
un Estado sélo puede adoptar medidas expropiatorias cuando existe
interés colectivo que las justifica, y no una mera motivacion personal
individual. En general, los TBI utilizan la expresion “utilidad publica”.
Algunos tratados agregan expresiones como “interés nacional”, “us
publico”, “beneficio publico”, “interés social” o “seguridad nacio-
nal”.”2

Debido proceso legal y revision judicigipicamente, los TBI requie-
ren que la expropiacion se realice de conformidad con el debido proce
legal. En algunos casos, los tratados incluyen disposiciones adicional
que estipulan que las expropiaciones estén sujetas a revision judicial.

70 El tratado Ecuador-El Salvador y los TBI de Chile son los Unicos que definen el concept:
“sin demora”, que significa el tiempo normal necesario para cumplir las formalidades con respec
a la transferencia. Este “tiempo normal’ no debe pasar de treinta dias (Bolivia-Chile, Chile-Par:
guay, Chile-Uruguay), sesenta dias (Chile-Ecuador, Ecuador-El Salvador), dos meses (Argentir
Chile, Chile-Venezuela) o seis meses (Brasil-Chile).

71 Las clausulas de expropiacion generalmente se refieren a la expropiacion y nacionalizacié
cubren, asimismo, las medidas de expropiacion indireaging expropriationcuando utilizan ex-
presiones tales como “medidas indirectas que surten el mismo efecto”. En los tratados no se dis
gue entre esos conceptos en cuanto a sus consecuencias juridicas.

72 Practicamente todos los TBI estipulan que el Estado expropiante no debe discriminar al rea
zar una expropiacion. Esas disposiciones reiteran el principio general de no discriminacion que tij
camente se incluye en todos los TBI.
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Indemnizaciénen caso de expropiacion, todos los TBI requieren el
pago de una indemnizacién. Histéricamente, el criterio para determine
el monto de esta indemnizacion ha constituido, sin embargo, una cue
tion polémica. La gran mayoria de los TBI usan como referencia la fér
mula Hull, segun la cual la indemnizacion debe ser “pronta, adecuada
efectiva”. So6lo en muy pocos casos (Brasil-Venezuela, Ecuador-Par
guay, Peru-Paraguay) se usa la expresion mas general “justa compen
cion”.73

C. Diferencias entre partes contratantes

En los TBI se dispone que las diferencias entre Estados, referente:s
la interpretacion o aplicacion del tratado, deben ser sometidas, a solicit
de cualquiera de las dos partes, a tribunales arbiardlbec .El arbitraje,
sin embargo, debe ser precedido por consiitdslo hay diferencias en
cuanto al periodo de tiempo que los TBI conceden para que la controve
sia sea resuelta a través de consultas antes de que sea sometida a pro
mientos de arbitraj@.

En general, los TBI establecen algunas normas para la constitucic
del tribunalad hoc’® Los tratados incluyen también procedimientos para
los casos en que no puede llegarse a un acuerdo respecto a los nom
mientos, o cuando otras circunstancias impiden la constitucion del tribunal.

Normalmente, se incluyen en el acuerdo algunos procedimientos g
nerales que debe observar el tribunal arbitr&n la mayoria de los ca-
sos, los TBI no fijan plazos para que el tribunal arbitral dicte su deci

73 Enrelacién con el valor de las inversiones expropiadas, la mayor parte de los tratados usar
expresion “valor de mercado”, o “justo valor de mercado”, en tanto que otros usan expresion
como “valor genuino”. En general, esos TBI incluyen el requisito de que el pago sea plenamen
realizable, liboremente transferible y efectuado sin demora.

74 Tipicamente, los TBI requieren que las disputas, siempre que sea posible, sean resuel
amistosamente a través de consultas o canales diplomaticos.

75 Ese periodo varia entre tres, seis y doce meses, aunque en algunos casos no se defin
limite.

76 Generalmente prevén que cada parte nombre un arbitro, por lo general dentro de un peric
de dos meses. Esos arbitros deben seleccionar al nacional de un tercer Estado para que actie ¢
presidente del Tribunal dentro de un periodo que oscila, dependiendo del tratado, entre uno, dos,
0 cinco meses, aungue un periodo de dos meses parece la formula mas usada.

77 Las disposiciones establecen, a este respecto, que las decisiones del tribunal deben ser a
tadas por mayoria de votos, ser definitivas y obligatorias para ambas partes. Aparte de esas indica
nes basicas, los TBI dejan en manos del mismo tribunal determinar sus propios procedimientos. |
TBI celebrados por Estados Unidos refieren a las normas de arbitraje de CNUDMI cuando no pue
alcanzarse un acuerdo sobre los procedimientos.
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sion’8 Finalmente, algunos tratados incluyen una referencia a la ley qu
deben aplicar los tribunales arbitrales al decidir una controversia. La di
posicion tipica establece que el tribunal arbitral debe decidir conforme
las disposiciones del Acuerdo y a los principios del derecho internacione

D. Diferencias entre una parte contratante y un inversionista

Los TBI generalmente contienen disposiciones separadas referente
diferencias entre una parte contratante y un inversionista, conocidas get
ralmente como diferencias sobre inversiones. En todos los tratados
preveé el arbitraje como mecanismo para la solucién de este tipo de cc
troversias?®

Todos los TBI examinados se refieren al arbitraje enmarcado en
Convenio sobre Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones entre E
tados Nacionales de Otros Estados (CIADI), o conforme al Mecanism
Complementario del CIADI, cuando el Estado anfitrion o el de origen de
inversionista extranjero no sea parte contratante de CIADI. Siguiendo |
gue constituye cada vez mas la practica en los tratados modernos so
inversiones, en la mayor parte de los TBI se incluyen formas alternativ:
de arbitraje®®

VII. HACIA UN TRATADO LATINOAMERICANO PARA LA PROMOCION
Y PROTECCION DE LA INVERSION(ALPI)

Un tratado ALADI de inversiones, que podriamos llamar Acuerdo
Latinoamericano de Promocién y Proteccion de Inversiones (ALPI), per
mitiria, por su caracter multilateral, superar las diferencias de variada n

78 En el caso de los tratados de Estados Unidos, se incluyen disposiciones del tipo siguiente ¢
establecen un limite para llegar a una decision: “Salvo acuerdo en contrario, todos los casos se |
sentaran y todas las audiencias se completaran en un plazo de seis meses a partir de la fecha en ¢
selecciona al tercer arbitro, y el tribunal pronunciara la sentencia dentro de un plazo de dos mese
partir de la fecha de las presentaciones finales o de la fecha de clausura de las audiencias, si ésta
posterior”.

79 En general incluyen una referencia a determinados mecanismos especificos institucionales
arbitraje, a diferencia de lo que normalmente se establece en relacién con disputas entre partes
tratantes en cuyo caso se asignan a tribunales arbétdalexcsin procedimientos preestablecidos.

80 Esto resulta particularmente relevante para aquellos casos cuando el arbitraje en el marco
CIADI no es aplicable debido a restricciones de jurisdiccion. En su gran mayoria se refieren a I;
reglas de arbitraje de la Comision de las Naciones Unidas sobre Derecho Mercantil Internacior
(CNUDMI). Sélo en un caso (TBI Estados Unidos-Haiti) se hace referencia al arbitraje en el marc
de la Camara Internacional de Comercio (CIC).
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turaleza que han impedido a ciertos paises, firmar acuerdos de carac
bilateralg!

El ALPI, al otorgar un marco Unico de regulacion de la inversion er
la regidn, constituira la mejor sefal para incentivar los flujos, simplificare
y dara coherencia al marco juridico existente en esta materia en la regi
donde si bien es cierto que las normas internas son similares, los mas
30 tratados firmados entre paises de ALADI tienen singularidades prc
pias producto de la época en que se negociaron y de la negociacion
ma, lo que hace muy compleja la legislacién internacional de la region e
materia de inversion. El ALPI, por tratarse de normas multilaterales d
aplicacion general en la regién dara transparencia a los procesos de inv
sion extranjera uniformando los procedimientos.

Un tratado multilateral suscrito por todos los paises de ALADI es I
mejor manera de concertar voluntades para la negociacion de acuerdos
esta naturaleza en otros foros. EI ALPI permitira posicionar a Ameéric
Latina como una region estable, confiable y con un alto estandar de pr
teccidn a la inversion extranjera. Hara posible que los paises latinoame
canos tengan claras las fronteras hasta donde pueden llegar, teniendo |
sente el estado de desarrollo de sus economias.

El ALPI, al fijar estdndares generales para la region, evitara la pern
ciosa competencia en el otorgamiento de incentivos y privilegios. E
ALPI permitird que los paises de la region se sientan mas confiados, m
seguros, sin ese aire de allegados al mundo de la globalizacion con c
nos asomamos a las dos grandes negociaciones en curso.

1. Caracteristicas

Habria que disefar un tratado que tenga las siguientes caracteristic:

Regional:el Acuerdo sera negociado por los paises latinoamericanc
y tendrd como ambito de aplicacién espacial la propia region. Posterio
mente se podra decidir abrirlo a la firma de todos los Estados.

Democratico:podran participar en la negociacion todos los paises la
tinoamericanos, sin exclusiones.

81 Bandera, Juan, “Tratado Multilateral de Inversion&&yista de la Asociacion de Abogados
de Chile nim. 25, septiembre de 1998, pp. 28-32. Esta propuesta la hemos compartido con Ju
Bandera, reconociendo originalmente el crédito a dicho jurista chileno.
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Flexible: si bien el propdsito del tratado sera fijar un alto estdndar d
proteccién a las inversiones, los Estados podran hacer las reservas qu
buen desarrollo de sus economias exijan.

Basado en nuestras normas internacionasesa negociado tomando
como base de referencia los mas de 30 tratados suscritos entre paise:
la region y los casi 200 tratados suscritos por paises latinoamericanos c
Estados de otras regiones. Del mismo modo, la normativa sobre inversi
nes del Mercosur representa un precedente valioso.

2. Contenido

En cuanto a su contenido, el tratado debera mejorar y armonizar
normativa existente, fijando un alto estandar de proteccién de las inve
siones, aprovechando la rica experiencia que hoy tenemos. En concri
sugerimos lo siguiente:

Modalidad de los aportesecoger la norma generalizada en la region
en el sentido de aceptar todo tipo de aportes: moneda extranjera, biel
fisicos, tecnologia, créditos asociados a una inversion extranjera y capit
lizaciones tanto de créditos y de deudas externas como de utilidades c
derecho a ser remitidas al exterior. En lo que se refiere al crédito ser
interesante discutir si éste debe 0 no guardar cierta proporcion con el
pital propio.

Sectores reservadokas sectores reservados al Estado o a nacionale
se han ido reduciendo paulatinamente en la region. Hoy los mas frecue
tes son los que se refieren a material nuclear, explotacion y produccion
petroleo, defensa y seguridad nacional, radio, television, prensa y trar
porte aéreo y maritimo dentro del territorio nacional.

Remisién de utilidadese recogera el principio imperante sin excep-
ciones en la region en el sentido que los inversionistas extranjeros puec
remesar las utilidades que producen sus inversiones tan pronto como
produzcan y sin limite de monto.

Reexportacion del capitalel mismo modo que las utilidades, el ca-
pital podra reexportarse sin limitacién alguna. En caso de existir un trat:
miento menos favorable por parte de algun Estado, se hara la reserva
rrespondiente.

Transferencia efectivalos capitales protegidos sélo seran aquellos
gue efectivamente se hayan transferido desde el exterior. No se consi
rara inversion extranjera los recursos invertidos por extranjeros que h
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yan sido generados en el pais receptor de la inversion, excepto que se
te de utilidades generadas por una inversion extranjera, caso en el cual
podran reinvertir al amparo del tratado.

El objetivo de esta precision es justamente evitar que inmigrantes q
viven desde hace afios en el pais receptor amparen sus inversiones he
con recursos obtenidos en ese pais, creando una situacion de odiosa
criminacién con el resto de la poblacin.

Este es un tema muy importante y generalmente conflictivo cuando ¢
trata de negociaciones que implican paises exportadores de capital y pal
receptores de capital. Estimamos que lo importante en un tratado de p
teccion de inversiones es que se ampare a la inversioén que ya ha ingres
al pais de conformidad con las leyes que la regulan en ese pais, mas
garantizar acceso. En este sentido, el tratado dispondra que las partes ¢
tratantes, con sujecion a su politica general en el campo de las inversior
extranjeras, incentivaran en su territorio las inversiones de inversionist:
de las otras partes contratantes y las admitirdan en conformidad con su
gislacién y reglamentacion.

3. Reclamacion por expropiacion en juicio ordinario

Uno de los aspectos mas importantes de estos tratados es la gara
del derecho de propiedad y en este sentido es importante que se cons:
el derecho de reclamar en un juicio ordinario en caso de expropiacion. E
razon con lo anterior seria conveniente estudiar una disposicién que [
dria ser en el siguiente tenor: “de la legalidad de la nacionalizacion, e;
propiacion o de cualquiera otra medida que tenga un efecto equivalente
del monto de la compensacion se podra reclamar en procedimiento juc
cial ordinario”.

4. Solucién de controversias entre una parte contratante
y un inversionista de otra parte contratante: una nueva opcion
de jurisdiccion

El aspecto relativo a la jurisdiccion en caso de conflicto entre un in
versionista y el Estado contratante, donde tiene la inversion, es muy rel
vante. Somos de la opinién que debe respetarse el principio ya tradicior

82 Lainversion protegida sera solo la que se realiza en conformidad con el tratado y la legisl
cién del pais receptor.
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de establecer obligatoriamente consultas amistosas. Antes de recurrir
tribunal, las controversias que surjan en el &mbito del ALPI entre un
parte contratante y un inversionista de otra parte contratante que hayar
lizado inversiones en el territorio de la primera, seran, en la medida de
posible, solucionadas por medio de consultas amistosas. En caso de
mediante dichas consultas no se llegare a una solucién dentro de un pl:
razonable, de tres a seis meses, el inversionista podra remitir la cont
versia:

a) A los tribunales competentes de la parte contratante en cuyo territ
rio se efectud la inversion o

b) A arbitraje internacional del Centro Internacional de Arreglo de Di-
ferencias Relativas a Inversiones (CIADI), creado por el Convenic
sobre Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones entre Estadc
y Nacionales de otros Estados, abierto para la firma en Washingtc
el 18 de marzo de 1965.

Con este fin, cada parte contratante da su consentimiento anticipadc
irrevocable para que toda diferencia pueda ser sometida a este arbitraje

En este punto es necesario detenerse un momento y reflexionar sol
la conveniencia de tener, ademas del 6rgano jurisdiccional arbitral ya s
flalado, otra opcion. No proponemos eliminar al CIADI (ICSID) como
opcion sino, por el contrario, dejarla, agregandole otra alternativa: un 6
gano jurisdiccional arbitral latinoamericano, el Centro Latinoamericanc
de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones, CLADI. Este Centrc
cuya creacion en el seno de la ALADI sugerimos, tendra la trascenden
tarea de resolver, en la regidn, las diferencias que se produzcan entre
tados latinoamericanos y nacionales de paises de ALADI.

Es perfectamente legitimo que uno se pregunte ¢qué sentido tie
crear un centro de arbitraje latinoamericano si existe ya uno creado por
ya citado Convenio sobre Arreglo de Diferencias Relativas a Inversione
entre Estados y Nacionales de otros Estados, mas conocido por el nom
de Convencion de Washington de 19657 Permitasenos responder con ¢
pregunta: ¢por qué un inversionista latinoamericano debe ir a resolverlc
un organismo que tiene su sede en Washington?, ¢ qué ventaja represe
para un inversionista argentino que tiene una controversia con el Esta
chileno litigar a miles de kilometros del lugar del conflicto, a miles de
kilometros del domicilio del demandante y del Estado demandado?, ¢,p
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qué tener que incurrir en enormes gastos originados por la distancia g
deberan recorrer los apoderados de las partes cuando concurran a las
diencias y alegatos, y la distancia que deberan recorrer los jueces cuar
se trasladen al pais donde se radic6 la inversién?, ¢ por qué tener que
tar tiempo y dinero en interminables traducciones al ingles para que ClI/
DI (ICSID) entienda lo que las partes en litigio entienden perfectamente’
¢qué necesidad de expresar en inglés una controversia en castellar
épor qué debera decidirse en Washington quiénes seran los jueces de
causa donde tanto el Estado como el inversionista implicado son latino
mericanos?, ¢por qué correr el riesgo innecesario de que nos nombren
bitros common lawtan alejados de nuestras instituciones juridicas?, ¢ po
qué privar a un inversionista latinoamericano de la posibilidad de que s
causa sea juzgada por un arbitro latinoamericano, con su idioma, su me
talidad, sus instituciones y su derecho?

Porque conocemos la respuesta y no nos gusta, proponemos agreg
las posibilidades jurisdiccionales del tribunal competente de la parte col
tratante en cuyo territorio se efectud la inversion y a la del arbitraje intet
nacional del Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas
Inversiones (CIADI), la posibilidad de optar por la jurisdiccién de un
Centro Latinoamericano de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversic
nes (CLADI).

5. Solucién de controversias entre una parte contratante
y un inversionista de otra parte contratante: opcién
Unica y definitiva de jurisdiccién

Una vez que el inversionista haya remitido la controversia al tribuna
competente de la parte contratante en cuyo territorio se hubiera efectue
la inversion o al tribunal arbitral, CIADI o CLADI, la eleccion de un pro-
cedimiento u otro sera definitiva. En otras palabras, las divergencias q
surjan entre una de las partes contratantes y un nacional de la otra pe
contratante en relacion con una inversion amparada por el tratado, s¢
sometida, a solicitud del nacional o sociedad afectada, al tribunal comp
tente de la parte contratante en cuyo territorio se haya realizado la inve
sion o al arbitraje internacional del Centro Internacional de Arreglo d
Diferencias Relativas a Inversiones (CIADI o ICSID) o a la instancia ju-
risdiccional que hemos propuesto: CLADI. La eleccion sera definitiva.
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Creemos que este es un punto importante que debe ser analizado
particular cuidado ya que tiene como finalidad evitar que se comentan i
justicias al impedir el cambio de jurisdiccion ante la inminencia de ur
fallo adverso. En efecto, y sin &nimo de entrar en cuestiones juridicas d
masiado especificas, cabe preguntarse lo que podria suceder con las ¢
tiones incidentales que se hayan resuelto por el tribunal nacional, cuan
se recurre a la otra jurisdiccion, o cémo impedir que la parte que ha perc
do los incidentes, o que simplemente vea que la situacion se le esta t
nando adversa, prolongue el proceso para partir “desde cero” ante o
tribunal.

Es preciso sefialar que la opcion Unica y definitiva de jurisdiccion e
perfectamente coincidente con la normativa del Mercosur actualmente
vigor. En efecto, el Protocolo de Colonia para la Promocién y Proteccio
Reciproca de Inversiones en el Mercosur (intrazona), establece categc
camente, en su articulo 90., la opcidén Unica de jurisdiccion. La referid
disposicion sefiala que “cuando un inversor haya optado por someter
controversia a uno de los procedimientos establecidos... la eleccion se
definitiva”.
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LA ORGANIZACION FINANCIERA Y EL DERECHO
INTERNACIONAL

Manué BECERRA RAMIREZ"

SUMARIO: |. Introduccion Il. Origenesdd sissema fnandero
internacional lll. Evolucién del FML IV. El Banco Intena-
cional para la Reanstuccion y el Besarollo (BIRD) o Banco
Mundial. V. Grupo dé BancoMundial. VI. El Bancolntera-
mericano de Dearollo (BID). VII. Los bancos cosiciales
interamericanosVlIl. Otros adores inernacionaés (los factres
fundanentales del podgrIX. Fuentes dl derecho X. El cri-
terio emndmico deds organzacionesfinanceras internacio-
nales XI. Sobeania. XIl. Lascartas de iréndén. XII1. Con-
clusones.

|. INTRODUCCION

Las instituciones financieras modasnse originan en las postrinaaride la
Segunda Guea Mundial yson un intento de lasardes potarias de orga-
nizar el ordenfinanciero de la segunda posgaerica historiase inicia en
1943 cuando en la ciudad estadounidense de Washing&imsa un grupo
de expeos estadounidensesingleses para proyeetr las instituciones fi-
nancieas de la posguer. Finalmente, ela Conferenia Monetar y Finan-
ciera celebrada en Btton Woods en New HampahirEstadosJnidos, en
julio de 1944, se@aron elFondo Monetario Inteactional (FMI)y el Banco
Interracional de Rconstrucciory Famento (BIRF), actualmente conocido
como BancoMundial (BM). Con el paso del tiempeste sistelia hacrecido
en forma sofisticaaly en donde el nimero de organistsnciers se ha
multiplicado, a esto hay queragar que al pajo de la estructura interna de
cadaorganizaion financiea, que cuentaon érganosle deision, esta una

* Investgador del Instuto de Invetigacones Judicas de la UNAM.
1 Secrtafa deHacienda y Crédito Publico, “ds instituodnes financierade BrettoriWoods,
El mecado de vabres,México, Nacional Financiera, afio LV, 49, p. 57.
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organizacion de caracter paralela compuesta por agrupaciones de Esta
gue no tienen una estructura organica, pero si son factores esenciales
toma de decisiones. Los problemas financieros internacionales en un i
mento en que éstos se han globalizado, imponen la necesidad de
transformacion. Sin embargo, ése es una parte del problema, ya que
mismo tiempo es necesario que cada Estado, como en el caso de Méxi
reestructure su sistema de recepcion del derecho internacional a fin
gque se apegue a las necesidades del desarrollo interno, y participe en |
jores condiciones en la relaciones econémicas internacionales.

II. ORIGENES DEL SISTEMA FINANCIERO INTERNACIONAL

El sistema monetario internacional existente desde el siglo XIX con
sistié en poner al oro en el centro, lo que causaba cierto desorden, por
que en este siglo los Estados se vieron en la necesidad de crear un sist
de cardcter convencional, de ahi la gestacion del sistema vigente. Las i
tituciones financieras modernas se originan en las postrimerias de la S
gunda Guerra Mundial y constituyen un intento de las grandes potenci
de organizar el orden financiero que le sigui6 a esta conflagracion bélic
La historia del sistema contemporaneo se inicia en 1944 cuando se llev:
cabo la Conferencia de Bretton Woods.

El sistema financiero internacional, desde sus inicios, tenia la inter
cion de ser universal. Originalmente formaban parte del él 44 Estadc
comprendiendo a la URSS, es importante mencionarlo ya que significal
una tendencia a la universalizacion, independientemente de los sisten
economico-juridicos que en ese momento prevalecian y que ademas pc
rizaban al mundo.

Para elaborar el sistema, la Conferencia tomo como base de discus
nes dos proyectos publicados en abril de 1943: el del estadouniden
Harry White y el del inglés lord Keynes. La propuesta de ellos tenia dife
rencias importantes. Por una parte, Harry White proponia como objetivc
la estabilidad de tipos de cambio, la liberalizacion del comercio, de lo
pagos internacionales y el equilibrio de la balanza de pagos y para logr:
lo proponia la creacion de:

— Un sistema basado en el oro que debia ser reforzado por la cre
cion de un “fondo” de estabilizacion de las Naciones Unidas que
realmente fue el precursor del FMI;
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— Un organismo financiero a imagen del Banco Internacional par:
la Reconstruccion y Fomento (Banco Mundial) con un capital de
diez mil millones de ddlares, que debia acordar prestamos a larg
término para la reconstruccién econdémica de los beligerantes;

— Un organismo internacional en el &mbito comercial, a imagen de
la Carta de la Habana;

— Una unidad monetaria internacional como unidad de cuenta (Unitas

En cambio, la propuesta del economista inglés Keynes planteaba:

* La creacion, entre los Estados, de una unién internacional d
compensacion (unién ddearing) encargada de acordar ayudas
financieras a los paises en dificultades.

» La posibilidad de que esta “Union” emitiera moneda, segun la:
necesidades del comercio mundial a fin de que sus miembrc
pudieran hacer frente a eventuales déficit. Las caracteristicas c
esta unidad, llamadas “Bancor”, tenian ciertas similitudes cor
los actuales Derechos Especiales de Giro (DEG).

» El establecimiento de un procedimiento de ajuste de las pari
dades

A final de cuantas prevalecio el Proyecto White con base al cual s
cred el Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial. Aun-
gue hay que decirlo, después de mas de medio siglo de existencia del
tual sistema financiero internacional, actualmente esta compuesto de u
serie de instituciones tanto publicas (interestatales) como privadas, @
como de codigos de conducta interestatales y mecanismos de cooperac
transnacionalesque hacen mas sofisticado el sistema que el plantead
originalmente.

[1l. EVOLUCION DEL FMI

El FMI es una organizacion internacional creada el 27 de diciembr
de 1945, que forma parte del sistema de Naciones Unidas, y que, cor

2 Bermejo Garcia, RomualdGomercio internacional y sistema monetario: aspectos juridi-
cos Madrid, Civitas, 1990, pp. 177 y 178.

3 Carreau, Dominique, “El sistema monetario internacional y su dereghdtiica: Anuario
del Departamento de Derecho de la Universidad Iberoameriddiéaico, nim. 16, 1984, p. 32.
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hemos visto, el tratado que le da origen fue redactado en julio de 1944
la Conferencia de Bretton Woods, en New Hampshire. Los estatutos d
FMI funcionan como una forma de sistema juridico interno del FMI, el
cual a través de la interpretacion ha evolucionado, independientemente
las reformas y la teoria juridica de los poderes o facultades implicita:
que son fuente de derecho. Los estatutos reconocen el derecho a la ¢
cion de mecanismos especificos, siempre que sean conforme a los obj
vos Yy fines perseguidos por el FMI.

La evolucion del FMI se puede comprender en cuatro etapas fund
mentale$.La primera, que abarca desde 1944 hasta 1970, es una etapa
institucionalizacion del FMI, en donde se elabora y entra en vigor el cor
venio constitutivo, ademas se aprueban los proyectos uniformes de |
acuerdos de derecho de giro. En esta etapa, el oro estaba en el centre
las paridades cambiarias. Todos los miembros fundadores fueron reque
dos por el FMI a contribuir dando oro, equivalente al 25% del valor de
sus cuotas obligatorias o al 10% del total de sus reservas en oro 0 en d
res, lo que tuviera en menor cantidad. Esto suponia que Estados Unic
mantuviese la paridad de su moneda al comprar y vender libremente or
los otros miembros en precios cercanos a la paridad, los demas Esta
tenian que mantener la paridad de su moneda interviniendo en los mer
dos de cambio con dodlares o divisas convertibles en délares. Sin emb;
go, los continuos déficit de la balanza de pagos de Estados Unidos proy
cardn desconfianza en la posibilidad de convertir en oro el crecient
volumen de reservas en ddlares e incluso se temia por la permanencia
la paridad del dol&.

En 1961, ante el peligro de un desplome, como sucedié més adelan
el FMI se plantea la necesidad de reformar el sistema monetario intern
cional, en 1963 el Grupo de los Diez (G-10), en donde se encontraban |
paises mas industrializados del mundo, decidié oficialmente la apertu
de las negociaciones. La existencia del G-10 es muy trascendente, ya
a partir de su creacion resulta ser un factor esencial de decisién en el in
rior del FMI, a este grupo nos referiremos posteriormente.

4 Articulo V, seccién 2b y 3a.

5 Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, “Las instituciones financieras de Bretton Woods”
El mercado de valoredéxico, Nacional Financiera, afio LV, enero de 1995, pp. 58-62.

6 Pastor Ridruejo, José ACurso de derecho internacional publico y organizaciones interna-
cionales 6a. ed., Madrid, Tecnos, 1996, p. 811.
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La segunda etapa esta marcada desde 1970 hasta 1978. En 197(
tuvo la primera aprobacién de la primera enmienda del Convenio Const
tutivo del FMI que establecié como novedad los servicios financieros be
sados en los Derechos Especiales de Giro ( DEB)N5 de agosto de
1971 el sistema sufri6 un colapso, cuando Estados Unidos decidio r
mantener la paridad del délar con el oro o con cualquier otro valor fijo.

Por otra parte, en esta etapa, concretamente en 1973, se inicia la fi
cion de supervision de parte del FMI. En el afio de 1978, y con motivo ©
la crisis de 1971, el sistema financiero internacional sufrié otra crisis se
vera, debido a que las principales instituciones del sistema creado
Bretton Woods, se venian para abajo; es decir, el sistema financiero int
nacional sufri6 de falta de liquidez internacional, agravada por la rigide
del sistema de paridades cambiarias.

De esa manera, se dio paso a la tercera etapa (1978-1989), cuandc
1978 la crisis generd una reestructuracion a fondo, dando lugar a la <
gunda reforma del convenio constitutivo, mediante el cual los paise
miembros quedaron en posibilidad para adoptar el régimen cambiario ¢
su preferencia, con la limitacion de que no podian ser discriminatorios |
comportar la practica de cambios multiples salvo con la aprobacion d
FMI. Ademas, en lo que se refiere a las funciones del oro, quedaron di
minuidas ya que las funciones que el oro desempefiaba como unidad
valor de los DEG y como denominador comun de las paridades fuerc
suprimidas® ademas, se aboli6 el precio oficial del ded;FMI tiene fa-
cultades de vender oro; y debera abstenerse, en sus transacciones sok
oro, de controlar el precio, el cual estara sujeto al mefédtiolo que se
refiere a los Derechos Especiales de Giro, los participantes tienen u
completa libertad para transferirlos a otros participantes, sin que sea r
cesaria la autorizacion del FMI; y también los DEG desplazan al or

7 Los DEG son la unidad contable del FMI, quien determina su valor, cominmente mediant
referencia a un conjunto de cantidades especificas de ddlares, libras esterlinas, marcos alemanes,
y francos, las monedas mas firmes a nivel internacional. Los DEG, desde el punto de vista juridi
descansan en dos obligaciones: primera, el deber del FMI de designar un Estado miembro en sit
cién suficientemente fuerte en cuanto a balanza de pagos y nivel de reservas para que reciba de
Estado que necesite y solicite una transferencia de DEG que permita al transferente un libre uso d
moneda del transferido. Segunda, es deber del Estado designado aceptar la transferencia. Aun
también se permite a los Estados miembros del FMI que se hagan transferencias entre ellos sir
intervencién. Pastor Ridruejo, José ép, cit.,p. 812.

8 Articulo XV y articulo 1V, seccion 1.

9 Atrticulo V, seccion 12, letra a.

10 Articulo V, seccion 12, letra d.
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como medio de pago entre el FMI y los miembros. A criterio de alguno
autores, esto significo el establecimiento total de la hegemonia de Est
dos Unidos en el sistema monetario internacional ya que se refuerza
posicion dominante de la moneda estadounidénse.

El alza de los precios del petréleo en 1973-1974 y 1979-1980 canal
z6 hacia los bancos comerciales grandes cantidades de divisas procec
tes de los paises exportadores de este mineral. De esta manera, los re
tores de estas grandes sumas, en busca de ganancias, las colocaro
créditos en paises subdesarrollados. Los créditos acordados por tres gt
des bancos estadounidenses a los paises del tercer mundo represent
mas del 20% de sus capitales propios inmovilizados: el Citibank, 203%
el Chase Manhattan, 220% y el Manufactures Hanover, 245%.

La década de los ochenta se caracteriza por una crisis profunda en
economias latinoamericanas, a la que le han llamado la “década perdi
de América Latina”, que produce incapacidad de pago de la deuda exte
na de estos paises. A fines del verano de 1982, México anuncié que
podia hacer frente a sus pagos exteriores declarando la suspensién de
tos. Para 1987 y 1988 el problema de la deuda externa de los paises
desarrollo se mantiene. Ante esto, los paises industrializados y las instit
ciones financieras internacionales (Banco Mundial y FMI) han recetado
los paises deudores “programas de ajuste” a nivel interno, que tiene g
ver los precios internos, control del déficit presupuestal; y del gasto pt
blico. Aunque, dichos programas de ajuste no han tenido en muchos c
sos el éxito esperaddEn 1986, para ampliar los fondos financieros que
administraba el FMI, se cred el Servicio Financiero de Ajuste Estructure
(SAl) y al afio siguiente el Servicio Financiero Reforzado de Ajuste Es
tructural (SRAE).

En la cuarta etapa (de 1989) los paises prestatarios estan habilitac
para utilizar los recursos del FMI con el fin de reducir sus deudas pel
dientes; independientemente de que se siga la estrategia global de ali
de la deuda prevista en el fin de semestre de ese afio. Sus actividades t
bién incluyen el otorgamiento de créditos para el ajuste estructural.

En 1990 fue votado por el directorio sobre la base de una iniciativ
del comité interino, el incremento del monto del financiamiento de la or
ganizacion, aumentando las cuotas en un 50%, a un total aproximado

11 Bermejo Garcia, Romualdop. cit, pp. 200 y 201.
12 Ibidem p. 228.
13 Ibidem pp. 240y 241.

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

LA ORGANIZACION FINANCIERA Y EL DERECHO INTERNACIONAL 129

ciento ochenta mil millones de délares. Esta modificacion estuvo sujeta
ratificacion por parte de los paises miembros ya que significaba una moc
ficacion substancial de los estatutos y un mayor compromiso finaftciero.

Como lo mencionamos anteriormente, los estatutos del Fondo entr
ron en vigor el 27 de diciembre de 1945. Dichos estatutos fueron firme
dos por 29 paises que representaban el 80% de las cuotas aceptadas
Conferencia de Bretton Woods; aunque, realmente, la consolidacion de
estructura y funcionamiento fue lenta. En 1947 se aprobé el acuerdo
vinculacién mediante el cual pas6 a formar parte de un organismo esf
cializado de Naciones Unidas. La sede del FMI esta en Washington.

Los fines del FMI que estan contenidos en el articulo 10. de su estat
to,’ se refieren a fomentar la consulta y colaboracion en cuestiones mor
tarias internacionales, facilitar la expansion y el crecimiento equilibrad
del comercio internacional; fomentar la estabilidad cambiaria, procurs
gue los paises miembros mantengan regimenes de cambio ordenado
evitar las depreciaciones cambiarias competitivas; asistir en el estable
miento de la convertibilidad de las monedas; poner recursos a disposici
de los paises miembros temporalmente para ayudarlos a corregir los de
quilibrios de su balanza de pagos, y, acortar la duracién y aminorar el gr
do de desequilibrio de las balanzas de pagos de los paises miembros.

En concreto, las funciones de esta instituciéon financiera internacion:
son extraordinarias, ya que, como hemos visto, son de caracter regula
rio y al mismo tiempo financiero, que se pueden resumir a dos fundame
tales:

14 Di Giovan, lleanaDerecho internacional econémico y relaciones econémicas internaciona-
les Buenos Aires, Abeledo-Perrot, 1992, p. 176.

15 a) Promover la cooperacion monetaria internacional por medio de una institucién permanel
te, mediante un mecanismo de consulta y de colaboracion en cuestiones monetarias internacionale

b) Facilitar la expansion y el crecimiento equilibrado del comercio internacional, contribuyendo as
a alcanzar y a mantener altos niveles de empleo y de ingresos reales y de un desarrollo de los rect
productivos de todos los Estados miembros como objetivos primordiales de la politica econoémica;

c) Fomentar la estabilidad de los tipos de cambio, procurar que los Estados miembros manteng
regimenes de cambio ordenados y evitar depreciaciones cambiarias competitivas;

d) Ayudar al establecimiento de un sistema multilateral de pagos para las transacciones corrien
entre los Estados miembros y a la eliminacion de las restricciones de cambios que dificulten la exps
sién del comercio mundial;

e) Infundir confianza entre los Estados miembros poniendo a su disposicién, mediante las garant
adecuadas, los recursos del Fondo y procurando asi corregir los desequilibrios de sus balanzas
pagos sin recurrir a medidas perniciosas para la prosperidad nacional o internacional, y

f) De acuerdo con los objetivos anteriores, acortar la duracién y aminorar el grado de desequilibi
de las balanzas de pagos de los Estados miembros.
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— Fungir como asesor de los paises miembros que tratan de instr
mentar politicas de ajuste econémico para restablecer el equilibri
de la balanza de pagos;

— Ser fuente de financiamiento temporal de la misma.

Ahora bien, las diferentes operaciones del FMI para el cumplimient
de sus funciones son: operaciones de la cuenta general, acceso a un ci
to stand by!® operaciones de la cuenta especial; nuevas facilidades; m
canismos de acceso a la asistencia financiera del FMI que no estaban |
vistas en los estatutos sino que constituyen una creacion de los orgar
directivos del Fondo.

1. Estructura organica del FMI

El FMI tiene los siguientes 6rganos principales:

a) El Consejo o Junta de Gobernantes, formado por un gobernad
titular y un suplente, designado por cada Estado miembro para un perio
de cinco afios, aunque pueden cambiar en este periodo a voluntad del
tado a quien representan y son renovables. La Junta de Gobernadores
ne entre sus facultades la de nombrar a un presidente de entre sus go
nadores. El Consejo posee todos los poderes del FMI, aunque pue
delegarlos en el Consejo de Administracion o director ejecutivo a excej
cion de, entre otros, la admision y suspension de miembros, la aprobaci
de la revision de cuotas, la distribucién de los ingresos netos del Fondc
la disolucion del mismé.

Actualmente, el Consejo es demasiado grande lo que lo hace pess
para cumplir las funciones originales que le fueron encomendadas por
estatuto; es decir, guiar la politica del FMI y resolver los conflictos entre
los paises miembros, tomando en cuenta sus repercusiones politicas, \
acuerdo con los fines de la institucién. Entonces, ahora sus funciones s
meramente formales. La segunda enmienda dispuso al respecto la cr
cion de un Consejo compuesto de gobernadores o personas de rango
nisterial o similar, con lo que los consejeros tendrian una posicion prom
nente, y considerable influencia en sus propios paises. Asi la princip

16 Es un acuerdo internacional bilateral, en el cual el organismo y el pais miembro contrae
obligaciones y derechos reciprocos a ejecutar durante un periodo determinado y conforme con t
secuencia previéndose modalidades de cumplimiento y control de tales obligaciones.

17 Articulo XII, seccién 2.a, b.
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tarea del Consejo es supervisar la administracion y adaptacion del sistel
monetario internacionas.

b) El Consejo de Administracion o directores ejecutivos esta formad
por 22 administradores que tienen a su cargo la gestion de las operaciol
del Fondo y las facultades que en ellos delegue el Consejo, Junta de (
bernadores. De este nUmero, 16 son cargos electivos, pero dicho num:
puede, sin que sea obligatorio, ser reducido si se nombran directores €
cutivos adicionales. También sus actividades se extienden a la elabol
cion de normas sobre las materias relativas a su jurisdiccion. Informa
su actividad a la Asamblea de Gobernadores. Ahora bien, de los 22 adr
nistradores, cinco son designados por los miembros que tengan suscti
las mayores cuotas (Estados Unidos con 19.29%, Reino Unido 6.19
RFA y Francia con 4.85%, Japon con 4.57% y Arabia Saudita con 3.47
hasta 1990), los restantes son elegidos por los demas Estados o pa
miembros, sesiona de manera continua y permanente. La experiencia
demostrado que aungque en algunos casos exista una preponderancic
votos ponderados a favor de una decision propuesta, el directorio ejectL
vo puede abstenerse de tomarla cuando se enfrenta con la oposicion de
namero substancial de directores ejecutivos. Sin embargo, podemos al
mar que los cinco paises con mayores cuotas, Estados Unidos, el Re
Unidos, Alemania, Francia y Japén, en donde no hay ningun pais subc
sarrollado, ejercen una gran influencia no sélo para nhombrar director ej
cutivo, sino también en los asuntos monetarios dentro y fuera del Fondo

c) El director gerente o director general que es elegido por el Conse
de Administracion, es el representante legal del Fondo, quien preside |
reuniones del Consejo de Administracion o directores; no tiene derecha
voto salvo en los casos de empate, tiene bajo sus érdenes al person:
bajo la direccion del Consejo de Administracion, ejecuta los asuntos ord
narios del FMI. En realidad el director gerente es nombrado por los cinc
Estados miembros con mayores cuotas de contribucién, Estados Unid
el Reino Unido, Alemania, Japon y Francia. En la practica el director ge
neral ha incrementado su esfera de accién conforme ha aumentado la
riedad de las normas del Fondo sobre el uso de sus recursos y ha crec
enormemente el volumen de las transacciones. Como menciona & Golc
entre las negociaciones que gestiona el director gerente con su persa

18 Gold, Joseph, “Continuidad y cambio en el Fondo Monetario Internaciodaiidica:
Anuario del Departamento de Derecho de la Universidad Iberoamericama. 16, 1984, p. 47.
19 Ibidem p. 51.
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estan las negociaciones con los paises miembros cuando solicitan el
de los recursos del Fondo y se ha establecido la costumbre de que el
rectorio ejecutivo acepte las recomendaciones del director gerente aunc
puede darse el caso de que haya opiniones contrarias entre el director
rente y el directorio ejecutivo, y entonces debe prevalecer la opinion d
organo colectivo. Por supuesto que influye mucho la personalidad del d
rector gerente, en el ejercicio del puesto.

d) Los 6rganos subsidiarios como el Comité Interino y el Comité de
Desarrollo?®

2. El Comité Interino o Provisional

Creado en 1974 por resolucién del Consejo de Gobernadores. E:
Comité sustituyd y continud las labores del Grupo de los Veinte (G-20)
formado en 1972, para negociar la reforma del sistema monetario intern
cional. La tarea principal que se confié al Comité Interino fue vigilar la
evolucion, gestion y adaptacion del sistema monetario internacional, mz
tarde se agregaron otras misiones, como los procesos de ajuste, liquic
internacional, asignacién de DEGs. Su estructura orgénica reproduce
del Consejo; es decir, cada Estado miembro o grupo de Estados mie
bros que elige un director tiene derecho a enviar un representante a el (
mité Interino.

Las diferencias fundamentales entre el Consejo y el Comité Provisic
nal estriba en que el Comité no es un 6rgano del Fondo y s6lo emite rec
mendaciones, eso si, sus recomendaciones tiene un gran peso. En su
la creacion del Comité Provisional es un punto intermedio entre las op
niones sobre le estructura del Fondo propuesto por Harry Dexter Whi
gue proponia un 6rgano ejecutivo que estuviera en sesion continua en
sede del Fondo, y la postura de John Maynard Keynes que proponia
organo ejecutivo compuesto de personas que tuvieran puestos de alta |
ponsabilidad en sus propios paises, y que soOlo se reunieran de vez
cuando. Como sabemos, la opinion de White prevalecio; sin embarg
“con el tiempo se hizo evidente que el creciente volumen y diversidad c
actividades del Fondo hacian esencial que hubiera un 6rgano en ses
continla y una Secretaria con alguna autorida@ar ultimo, éste ha te-

20 Diez de Velasco, Manuelas organizaciones internacionalelladrid, Tecnos, 1996, pp.
312y 313, véase también Pastor Ridruejo, JosgépAgit.,pp. 810-812.
21 Gold, Josephop. cit, p. 48.
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nido un destacado papel en la basqueda de propuestas en el problemsg
la deuda externa.

3. El Comité de Desarrollo

Dicho Comité, creado en 1974, es una respuesta a las peticiones de
paises en desarrollo para que se tomaran en cuenta sus necesidade
progreso. Por eso sus funciones tienen que ver los problemas del desa
llo. Al Comité de Desarrollo debemos la iniciativa de la creacion de |
“tercera ventanilla”, en funciones desde 1976, que consiste en otorg
créditos en condiciones no muy dificiles (colocadas en punto intermedi
entre los términos del mercado y las concesionadas) y hasta por mil n
llones de délareZ.

Por ultimo, el Fondo tiene un érgano que no existe de hecho, aunq
si de derecho, es la Comision de Interpretacion de la Junta de Gobierr
la cual fue creada por el convenio constitutivo, pero es necesaria una c
cision para establecer los miembros que la integrardn. Tiene funcion
como un 6rgano de solucién de controversias, fue creada por la prime
enmienda para resolver los recursos que se interpongan contra las de
siones del directorio ejecutivo.

4.Cuotas y grupos

Los recursos del FMI provienen de tres fuentes; a) las cuotas, b) I
empréstitos y c¢) los acuerdos generales de préstamos. Las cuotas
los paises miembros son la principal fuente de aprovisionamiento de r
cursos del FMI y ademds tienen una gran importancia en el funcion:
miento de la organizacion, ya que de ellas depende el nimero de vot
gue cada pais posee, el monto maximo de recursos financieros del For
a los que cada miembro tiene derecho a acceder; la participacion que
corresponde a cada pais en la asignacion de ®E&s cuotas de los
Estados miembros se relacionan con la medida econdmica que cada
tado posee, la cual se determina tomando en cuenta el PIB, las resen
externas, la relacion exterior. Las cuotas se revisan cada cuatro afios.
lo que se refiere a su fuente de los empréstitos, que provengan del sec
privado, lo relevante es que para que proceda es necesario el acuerdo

22 Di Giovan, lleanapp. cit, p. 179.
23 Ibidem 179y 180.
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pais emisor de la moneda en que se efectla el préstamo. Los acuer
generales de préstamo son aquellos convenios de créditos celebrados
tre el Fondo y los grandes paises industrializados del G-10, pero no s¢
de este grupo, ya que paises como Arabia Saudita han puesto a disp
cion del FMI recursos cuantiosos.

También es necesario mencionar que formalmente todos los Estad
miembros son iguales, implicitamente el Convenio constitutivo lo reco
noce, sin embargo, esa igualdad se ve limitada en la practica ya que
todos los Estados pueden cumplir con ciertas politicas que impone
Fondo y ahi es donde se da la desigualdad. Como consecuencia, 0 gt
como manifestacion de la desigualdad existente entre los diferente
miembros se reunen en diferentes grupos. Asi, en la practica actian |
Estados miembros en conjuntos amplios como la Comunidad Britanica,
Unién Europea y América Latina y después estan grupos mas especific
como el G-10 cuyos participantes eran los paises industrializados, en
los cuales podia circular el capital a corto plazo en las nuevas condicion
de convertibilidad y mercados de cambio mas libres al final de la década
los cincuenta. El G-10 no tardé en manifestarse, no solamente como |
grupo de presién sino como un grupo directivo, ya que poseia una may
ria substancial de los votos en el Fondo.

Junto al G-10 se form6 también el Grupo de los Veinticuatro (G-24)
integrado por ocho representantes de cada una de las tres zonas: Afr
Asia y América Latina, pero abierta a la entrada de representantes
otros paises en desarrollo, en contraste deliberado con el caracter exclt
vo del G-10. El G-24 estaba compuesto de paises subdesarrollados, 1
tando de hacerle contrapeso al G-10. Al final estos dos grupos han quet
do como cuerpos satélites del Fondo.

IV. EL BANCO INTERNACIONAL PARA LA RECONSTRUCCION
Y EL DESARROLLO(BIRD) O BANCO MUNDIAL

Al igual que el FMI el Banco Internacional para la Reconstruccion y
el Desarrollo (BIRD) o como se le conoce actualmente Banco Mundic
tiene su origen en una reunién de expertos en el mes de abril de 1944,
donde se gestaron los estatutos de ambas instituciones financieras in
nacionales y mas tarde como sabemos, en Bretton Woods, en la confer:
cia que lleva este nombre, celebrada en julio de 1944, se creo la organi.
cidn. Sus estatutos fueron firmados el 27 de diciembre de 1945 pq
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veintiocho paises, e inicié sus actividades el 25 de julio de 1946. La se«
de la organizacion financiera estd en Washington, aunque cuenta con
misiones residentes en otros paises. El Banco Mundial es un organist
especializado de la ONU, ya que su acuerdo de vinculacién fue aproba
por el Consejo de Gobernadores del Banco en septiembre de 1947 y er
en vigor el 15 de noviembre del mismo afio, después de que fue aprobe
por la Asamblea General de la ONU.

1.Fines

Como institucion de la posguerra, el Banco Mundial se propuso com
objetivo fundamental reconstruir las economias destruidas por la Segun
Guerra Mundial y precisamente hacia ese objetivo dirigio sus actividade
en los primeros afios de funcionamiento. En la actualidad su finalida
principal estriba en contribuir a la asistencia de los paises en desarrol
De conformidad con el articulo 10. de su estatuto, sus objetivos o fine
son: ayudar a la reconstruccion y al desarrollo de los territorios de Ic
Estados miembros, facilitando las inversiones de capitales para fines pi
ductivos; fomentar las inversiones privadas de capitales extranjeros m
diante garantias o participaciones en los préstamos y otras inversiones
chas por capitalistas privados; promover un crecimiento equilibrado
largo alcance del comercio internacional y el mantenimiento del equili
brio de las balanzas de pago, contribuyendo también a promover las i
versiones internacionales que contribuyan al desarrollo de los recurs
productivos de los Estados miembros, ayudando asi a aumentar la pl
ductividad, el nivel de vida y a mejorar las condiciones de trabajo en st
territorios; coordinar los préstamos concedidos o garantizados por el Ba
COo con otros préstamos internacionales de otros origenes, dando prioric
a los proyectos mas utiles y mas urgentes o a los de mayor importancia
facilitar en los primeros afios posteriores a la Segunda Guerra Mundial
transicion entre la economia de paz, mediante la canalizacion de las of
raciones que hubieran de tener repercusiones econémicas notables cc
consecuencia de las inversiones internacionales en los Estados miembi
Este ultimo objetivo ha sido, naturalmente, superado. Para cumplir cc
estos medios, el Banco concede prestamos directamente a los Esta
miembros, a las empresas publicas o a las privadas con garantia del B
co; participa en los prestamos, y en su caso los garantiza, ademas er
misiones de expertos encargados de estudiar la situacion econémica y
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nanciera de los paises y otorga la ayuda técnica en estas materias, y e
formacion del alto personal que haya de actuar en la Banca, en la mor
da, en el crédito y en el desarrollo econémico.

Para el cumplimiento de estos objetivos el Banco Mundial garantize
concede préstamos o participa en su concesion a un Estado miembro
cualquier empresa comercial, industrial o agricola que opere en su territ
rio y que tenga la garantia del gobierno.

A partir de la década de los ochenta, el Banco Mundial ha comenzac
a dar préstamos para programas de ajuste estructural, con el fin de resj
dar financieramente las politicas de ajuste exigidas por el FMI.

2.La asistencia del Banco Mundial

Cuando el Banco Mundial decide otorgar asistencia financiera a u
pais miembro para la financiacion de un proyecto o programa determin
do, esta operacion se traduce en un conjunto complejo de instrument
juridicos de diferente naturaleza y alcance.

— El Banco Mundial realiza un acuerdo marco de préstamo o de gs
rantia con el Estado destinatario de la financiacion. “Este acuerd
es de derecho internacional publico y puede ser asimilado a u
‘tratado’ en el sentido clasico del término”.

— En el marco de sus acuerdos el Banco Mundial puede propon
reformas para que las instituciones nacionales se adecuen a |
exigencias de gestion y administracion de los proyectos.

— El Banco Mundial celebra diversos acuerdos particulares con lo
diferentes prestatarios, personas juridicas, del Estado Nacional de
tinatario de la asistencia, que van a utilizar efectivamente los fon
dos. Aqui se habla de contratos entre el Banco Mundial y las en
presas privadas que llevan a cabo la realizacién de un proyecto.

— El Banco Mundial dirimié en marzo de 1974 las condiciones ge-
nerales aplicables a los Acuerdos de Préstamo de Garant
(CGAAPG)#

— Se estipulan las modalidades operativas: retiro de los fondos
pago de impuestos y condiciones de supresion y anulaciéon de Ic
retiros de fondo.

24 Es un acuerdo internacional de préstamo que prevé una obligacion por parte del Estado bel
ficiario.
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La (CGAAPG) es autosuficiente y obligatoria para las partes sin qu
pueda oponer a su vigencia ninguna norma juridica contraria del Estat
prestatario (garante del préstamo) ni de los Estatutos del Banco, la clé
sula correspondiente lo expresa asi: “Fuerza Obligatoria del Acuerdo ¢
Préstamo. No ejercicio de un derecho. Arbitr&fe”.

3. Fuente de los recursos financieros del Banco Mundial
(la hegemonia de Estados Unidos)

El Banco dispone de un capital cuyas acciones estan suscritas por
gobiernos de los Estados participantes, asi es que su capital estd susc
por los paises miembros y realiza el financiamiento de sus operacion
crediticias principalmente a través de los empréstitos que obtenga en
mercado internacional. Estados Unidos posee el mayor nimero de acc
nes, por lo que este pais tiene una hegemonia por la manera particular
la toma de sus decisiones en el interior de sus érganos fundamentales.

La hegemonia de Estados Unidos ya estaba prevista desde su cr
cion, ya que en el momento de creacion del BIRF se tomaron tres pren
sas fundamentales:

1) El Banco no seria una pieza importante del sistema monetario inte
nacional de la posguerra;

2) Inglaterra y otros paises fundadores no discutieron en absoluto
autoridad de Estados Unidos sobre el funcionamiento del Banco;

3) Desde el principio se reconoci6 la influencia del mercado financier
de Estados Unidos en la provisién de fondos del Banco, y com
consecuencia de ello se dio directa injerencia en su direccion a I
banqueros de ese pés.

En efecto, Estados Unidos tiene un papel privilegiado en la adopcié
de decisiones, ya que tiene un numero de votos equivalente al 20% c
total, en virtud de que a cada Estado se le asigna un voto adicional
cada accidn suscrita (articulo V seccio@’3).

25 Di Giovan,op. cit, pp. 210-212.
26 “Las instituciones financieras de Bretton Woods{, cit, p. 64.
27 Pastor Ridruejopp. cit, p. 809.
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4. Estructura orgénica

El Banco Mundial esta compuesto de varios érganos que son de ¢

racter deliberativo, ejecutivo y administrativo. La Junta o Consejo de G¢
bernadores, es el 6rgano deliberante supremo, esta investido de todos
poderes del organismo (articulo V seccidn 2a.). Se forma por repre
sentantes designados por cada uno de los Estados miembros, a razor

uno

5.E

para cada Estado y cada gobernador puede ser asistido por un suplen

| Consejo General

Por ser el 6érgano deliberante supremo merece un analisis especi

Aunque el Consejo de Gobernadores ha variado funciones en el transcu
de su historia, actualmente sus funciones principales son las sigéfientes:

a)
b)

c)

d)

f)

enl

Administracion del Departamento Legal del Banco;

Preparar el proyecto de resoluciones del Consejo de Gobernadore!
del Consejo de Administradores o Directores Ejecutivos;

La asistencia al Consejo de Directores en la aplicacion e interpret;
cion de sus estatutos y asesorarlos en todo lo que respecta a
cuestiones legales;

Realizar asesoria a los principales administradores del Banco (;
presidente, los directores o directores ejecutivos y los vicepresider
tes) sobre asuntos legales y de politica, al Panel de Inspectores
Banco (en lo que respecta a los derechos y obligaciones del Banc
asi como al jefe ejecutivo délobal Environment FacilityGEF);
Representar al Grupo del Banco Mundial ante el Tribunal Adminis
trativo del Grupo del Banco, lo mismo ante las cortes nacionales e
dado caso;

Certificar a los auditores externos y otras partes relevantes que I
actividades del Banco son consistentes con sus estatutos y otras
glas relativas y asesorandolos en todo lo relativo a cualquier aspec
de los resultados concretos sobre la posicion del Banco.

Otras actividades que se realizan para el Consejo General, se hac
a base de actividadad hoc

28 Tomado de Shibato, Ibrahim F. I., “Role of the World Bank’s General Coung8IL, Pro-

ceed

ing of the 91st Annual Meetingashington, D. C., abril 9-12 de 1997, pp. 214-222.
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En lo que toca a la administracion del Departamento Legal del Bar
co, las funciones del Departamento Legal son muy amplias y trascende
tes, incluyendo, por ejemplo, el asesoramiento sobre reformas legales
judiciales de los Estados miembros en el marco de la estrategia del pr
tamo concedido a un determinado Estado.

Es interesante notar que de la funcién que tiene el Consejo Genel
respecto del asesoramiento a los directores ejecutivos sobre la aplicac
e interpretacion de los articulos de sus estatutos, pueden derivarse de
siones trascendentes. En principio, de conformidad con sus estatutos
Banco Mundial, los directores ejecutivos tienen la facultad de interprete
estos articulos, sujetos a una posible revisién del Consejo de Goberna
res, bajo la solicitud de un miembro del Banco. Estas facultades incluye
la de resolver cualquier disputa entre el Banco y un miembro, o bien ent
miembros respecto al significado o implicaciéon de los Estatutos. Se pu:
de observar que en general, las opiniones legales del Consejo General
bre los diferentes asuntos del Banco en sus operaciones financieras y
sus relaciones con los Estados miembros y otra parte, en ciertos cas
han tenido un impacto fuera del Banco y han inspirado analisis similare
en otras instituciones financieras de desarrollo internacional. En esa m
dida, la oficina del Consejo General del Banco puede contribuir al des:
rrollo progresivo del derecho internacioffal.

6. Los administradores o directores ejecutivos

Estos son veintidés, distribuidos en dos categorias, los nombrad
por los Estados miembros (que son cinco), que poseen el mayor nime
de acciones o participaciones en el capital del Banco (Estados Unidc
Japon, Republica Federal de Alemania, Reino Unido de la Gran Bretar
Francia) y los diecisiete restantes que son elegidos por los gobernado
de los otros Estados miembros.

Los directores ejecutivos tienen delegados por la Junta o Consejo
Gobernadores, todos los poderes del Banco, a excepcion de los reser
dos al Consejo o Junta por el convenio constitutivo del Banco. Los dire
tores ejecutivos son elegidos por dos afos, deben de designar un suple
para actuar con plenos poderes en su ausencia. Los directores estar
funciones permanentes en la oficina principal del Banco y celebraran re
niones cada vez que los érganos del Banco lo requieran.

29 |bidem p. 222.
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7.El presidente

Es el jefe del personal del Banco y titular y responsable de la adm
nistracion del mismo, nombra y destituye a los funcionarios y preside le
reuniones de los administradores o directores ejecutivos en las que ni
malmente no tiene voto, salvo el de calidad en caso de empate. El pre
dente es elegido por los administradores o directores ejecutivos, pero
puede ser ni gobernador ni administrador ni tampoco suplente ni de ul
ni de otro.

8. El Tribunal Administrativo

Se compone de siete miembros de los Estados miembros del Banca
deben ser de diferentes nacionalidades, son nhombrados por los admir
tradores, quienes los eligen de una lista de candidatos presentados po
presidente. La duracion de su mandato es de tres afios renéV&ules.
estatuto entrd en vigor el 10o. de julio de 1980.

En lo que toca a la competencia del Tribunal se extendera a cualqui
demanda de un agente del grupo del Banco que alegue inobservancia
su contrato o de sus condiciones de empleo (articulo Il del Estado), y s
decisiones son inapelables.

V. GRUPO DELBANCO MUNDIAL

El Banco Mundial es el centro de un conjunto de instituciones finan
cieras que constituyen lo que se denomina como Grupo del Banco Mu
dial, del cual forman parte la Corporacion Financiera Internacional (CFI)
Asociacion Internacional de Fomento (AIF), el Centro Internacional de
Arreglo de Diferencias (CIA/D), el Organismo Multilateral de Inversio-
nes (OMGI).

1.La Corporacion Financiera Internacional (CFI)

Los estatutos de la CFl entraron en vigor el 24 de julio de 1956, es
organismo de inspiracion estadounidense inicié sus operaciones el 26
julio de 1956, aunque forma parte del grupo del Banco Mundial tiene
estatutos diferentes que los hacen organismos internacionales inc

30 Articulo IV, 1o., 20.y 30. del estatuto.
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pendientes, con personalidad juridica propia, distinta, su cede también
encuentra en Washington y de conformidad con el acuerdo del 20 de f
brero de 1957, es un organismo especializado de la ONU.

La relacion estrecha con el Banco Mundial se manifiesta en su estru
tura orgénica, en donde cuenta con la Asamblea de Gobernadores y
Junta de Directores que se integran, respectivamente, por todos los gok
nadores y directores ejecutivos del Banco Mundial que representan a p
ses que sean también de la CFl. Ademas, el presidente del Banco Mt
dial es ex officio presidente de la Junta de Directores de la CFl y e
presidente de la Corporacion que es el jefe de los funcionarios de la mi
mas! Los objetivos tienen que ver fundamentalmente con la promociol
econdmica del sector privado y lo intenta a través del financiamientc
asociado con inversores privados.

2.La Asociacion Internacional de Fomento (AIF)

Se aprobaron los estatutos de esta organizaciéon el 26 de enero
1960 y entraron en vigor el 24 de septiembre de 1960. Al igual que ¢
Banco Mundial y la Corporacion Financiera Internacional, su sede se e
cuentra también en Washington o este organismo internacional tambie
es producto de la inspiracién estadounidense. A partir del 27 de marzo
1961 es un organismo especializado de la ONU.

Sus fines son los mismo de los del Banco Mundial (promover el de
sarrollo econémico, incrementar la productividad), aunque las condicic
nes de la AIF son mas accesibles para el receptor de la ayuda financie
por ejemplo los plazos de sus préstamos son generalmente mas largc
con bajos intereses. Su estructura organica es similar a la del Banco Mt
dial y también aqui tienen una relacion organica, ya que los gobernador
y gobernadores suplentes del Banco Mundial que lo sean también de
Asociacion, ostentaron el mismo cargo en la AlF, y lo mismo ocurre col
los administradores o directores ejecutivos, el presidente del Banco Mu
dial lo es también de la Asociaci&h.

31 Diez de Velascap. cit, pp. 310 y 311.
32 Ibidem pp. 309y 310.
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VI. EL BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO(BID)

Aunque el BID tiene antecedente en el siglo pasado, ya en el afio
1890 la primera Conferencia Panamericana recomendd la creaciéon de
Banco Internacional Americano, no fue sino hasta mediados de este sic
cuando tal idea se hizo realidad. En efecto, en 1958 el Consejo de la OF
aprobo la creacion mediante la resolucién de una institucion interamer
cana. Una comisién se encarg6 de elaborar el proyecto de convenio col
titutivo del BID, que finalmente entrd en vigor el 31 de diciembre de
1959.

Forman parte del BID: Argentina, Barbados, Bolivia, Brasil, Canada
Colombia, Costa Rica, Chile, Ecuador, El Salvador, Estados Unidos
Guatemala, Haiti, Honduras, Jamaica, México, Nicaragua, Panam@, Pa
guay, Peru, Republica Dominicana, Trinidad y Tobago, Uruguay y Vene
zuela.

Mediante la Declaracion de Madrid del 17 de diciembre de 1974 \
resolucion de su Consejo de Gobernadores del 21 de mayo de 1975, |
garon a ser miembros del BID, Austria, Bélgica, Dinamarca, Espafia, Hc
landa, Israel, Italia, Japon, Reino Unido, Republica Federal de Alemani;
Suiza y Yugoslavia. A pesar de esta apertura a los miembros extrarreg
nales, el BID ha mantenido su cardcter regional, ya que los miembrc
americanos han conservado la mayoria de votos.

El fin fundamental del BID es la aceleracion del proceso econémicc
individual y colectivo de los Estados miembros y su tendencia es apoy
proyectos encaminados a lograr la integracion latinoamericana. De e
manera el BID colabor6 en la creacion del Banco Centroamericano de |
tegracion Economica y la Corporacion Andina de Fomento, ademas
BID tiene el Instituto para la Integracion de América Latina (INTAL),
con sede en Buenos Aires.

En cuanto a su estructura, el BID cuenta con una Asamblea de G
bernadores, un director ejecutivo, un presidente ejecutivo, un vicepres
dente ejecutivo y un vicepresidente encargado del fondo para operaci
nes especiales. Como parece ser tradicional en las organizacion
financieras internacionales, en la Asamblea de Gobernadores residen
facultades del BID. La Asamblea de Gobernadores se compone de
gobernador por cada Estado miembro y en ella priva un sistema de vc
proporcional en funcién de la participacion econémica de los Estadc
miembros.
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También en esta institucion es evidente la predominancia de los Est
dos Unidos, ya que posee el 40% del poder de voto y ademéas la sede
BID esta en Washingtos.

Derecho al voto

El voto dentro del BID se calcula tomando como punto de partida ¢
aporte de cada Estado miembro, de esta manera, cada uno tiene derec
135 votos mas un voto por accion de capital; es curioso notar que tambi
aqui los Estados Unidos tienen una hegemonia, pues segun cifras #e 19¢
Estados Unidos contaba con el 35.05% de los porcentajes de voto.

Los recursos del BID estan compuestos de acciones de capital pag
dero en efectivo y acciones de capital exigible, ademas recurre a empr
titos y administra varios fondos regionales, el Fondo Fiduciario del Pro
greso Social establecido por Estados Unidos, en 1961; el Fondo
Canada (1964), el Fondo de Fideicomiso de Venezuela, creado en 19
en pleno auge petrolero, y de Suiza en 1980.

VIl. L OS BANCOS COMERCIALES INTERAMERICANOS

Actualmente éstos son los principales proveedores de financiaciol
ocupando los primeros lugares los bancos japoneses, estadouniden:
alemanes, franceses e ingleses. Ha habido un gran auge de préstamos
venientes de los bancos comerciales internacionales, quienes son cautc
cuidadosos en administrar sus operaciones bancarias. Es interesante n
gue en virtud de este esquema, se ocasiona que no estén sujetos a ning
reglamentacion nacional, lo que a juicio de algunos especialistas, los cr
ditos transnacionales derivados de los bancos comerciales internaciona
son “un instrumento flexible, susceptible de responder rapidamente y c
manera apropiada a las mas variadas necesidades de financiacion exte
en grandes prestatarios: gobiernos, empresas publicas, grandes empre
privadas, organismos internacionalés”.

Hay que notar que ha habido una evolucion en el crédito, ya que I
grandes empresas comerciales pueden emitir directamente obligacior
antes de tomar créditos cuyo costo serd mas elevado.

33 Ibidem pp. 621-623.
34 DiGiovan,op. cit, p. 187.
35 Ibidem p. 191.
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VIll. OTROS ACTORES INTERNACIONALES (LOS FACTORES
FUNDAMENTALES DEL PODER)

Independientemente de la subjetividad de los organismos internaci
nales a que nos hemos referido anteriormente, dentro de la actividad
nanciera hay otro actores, que no cuentan con una estructura tal que se
pueda considerar como organismos internacionales; es decir, una orga
zacion de caracter no institucional, en donde verdaderamente se ges
las resoluciones que mas tarde adoptan los organismos institucional
como el FMI y el Banco Mundial. Ya hicimos mencién anteriormente del
G-10y el G-24 que son algo mas que grupos de presion, ya que como
el caso del G-10 en algunos casos ha substituido a las autoridades forr
les. Aqui también nos referimos a agrupaciones como el Grupo de Ic
Ocho (G-8), reunion de los paises més industrializados y a los clubes
Paris y de Londres. Por ejemplo, en el Club de Paris, organizacion cree
en 1956, se renegocian las deudas internacionales contraidas con los |
ses miembros de dichos clubes. Este sistema establece que en el cas
renegociacion de las deudas se realiza un reporte detallado de la situac
economica de los deudores y una evaluaciéon del monto y de la naturale
del crédito. El Club reagrupa a observadores del FMI, del Banco Mundic
y otros bancos regional&slLas actividades de los clubes no se rigen por
ninguna ley formal, y su accion formalmente no tiene una repercusion jt
ridica internacional; sin embargo, su trascendencia en la practica es inr
gable ya que es un aval para una renegociacion o para la obtencion
créditos o bien para establecer politica econémica a nivel instituciona
como es el caso del FMI o el Banco Mundial.

Precisamente, otro grupo no institucionalizado es el del G-10, que ¢
forma con los ministros de finanzas de los diez paises industrializado
los cuales han tomado la costumbre de reunirse regularmente, en el ma
del FMI, con la finalidad de remediar una crisis monetaria, o prevenirla,
para hacer propuestas sobre el sistema de Bretton Woods. Este G-10 s
convertido en un centro de decisiones autbnomas, en €l se han gest:
decisiones esenciales del FMI, como la creacion de los DEG y el actu
papel del oro en el sistema monetario internacional. Sus deliberaciones
decisiones después se someten a la ratificacién del FMI, por eso algur

36 Cherif, Chakib, “A propos du reechelonnement et du role du FMI dans le processus d’ajuste
ment economique et politiquesRevue Algérienne des Sciences Juridiques Economiques et Politi-
ques Argelia, vol. XXXIIl, ndm. 1, 1995, pp. 79-94.
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autores, en este aspecto, consideran al FMI como un una shmapiére
denregistremenét Para autores como Samuel Lichtensztejn, la creacior
del G-10 es una prueba de las deficiencias que el sistema tiene para s
cionar controversias, las cuales son resueltas en esta elite que negocic
la cupula entre los principales paises desarrollados, sin la participacion
otros miembros. Este es precisamente uno de los problemas nodales
tiene el sistema.

IX. FUENTES DEL DERECHO

El sistema financiero internacioffabsta compuesto de una mezcla
de disposiciones juridicas internacionales, en la que se encuentran text
desde tratados internacionales, pero igualmente unos usos y practicas
“ciertos elementos psicologicos que son fundamentales, consistentes
la opinién que el publico se forma en un cierto momento del valor, se
del sistema monetario internacional, sea de las monedas que lo comj
nen” 2 Es decir, se trata de un conjunto heterogéneo, dentro de los que
pueden sefialar los siguientes:

— Los tratados internacionales de caracter multilateral que dan vid
a los organismos internacionales como FMI, Banco Mundial, et:
cétera.

— Los convenios, acuerdos o practicas, concertadas entre las auto
dades monetarias (por ejemplo, los acuerdos gwaps

— Las disposiciones legislativas y reglamentarias de derecho inte
nacional, particularmente aquéllas de paises cuya moneda es
reserva (por ejemplo, Estados Unidos);

— Las practicas o medidas de politica monetaria aplicadas por le
autoridades monetarias de los diferentes paises (intervencion
sobre el mercado de cambio, reservas monetarias, eté¢étera).

37 Carreau, Dominiquet al, Droit international economique?a. ed., Paris, 1980, p. 135.

38 Por sistema monetario internacional se entiende, “el conjunto de reglas y acuerdos intern
cionales creados por los Estados y las organizaciones internacionales a fin de prevenir las crisis r
netarias y remediarlas”. Carreau, Dominigog, cit, p. 100. Parecida definicion da Romualdo Ber-
mejo: “un conjunto de reglas, acuerdos y practicas que rigen las relaciones monetarias entre Esta
y que sirven al financiamiento de las transacciones internacionales”. Bermejo Garcia, Rappualdo,
cit., p. 175.

39 Bermejo Garcia, Romualdibidem p. 172.

40 Idem
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dependientemente de las resoluciones de los diferentes 6rgan
gue son juridicamente obligatorias para los Estados miembro:
Desde el punto de vista estricto del derecho internacional public:
muchos de esos “elementos”, por llamarlos de alguna manera, r
son fuentes del derecho internacional, mas aln pueden ir en co
tra del derecho internacional, como por ejemplo “las disposicio-
nes legislativas y reglamentarias de derecho internacional, part
cularmente aquéllas de paises cuya moneda es de reserva (|
ejemplo, los Estados Unidos)”. Aqui, una disposicion que tengs
trascendencia internacional puede ser una disposicion de carict
ilegal pues puede afectar la soberania interna de los Estados. Au
que en derecho internacional se parte del principio de derecho i
ternacional clasico de que “todos los Estados tiene el derecho ¢
determinar ellos mismos sus monedé&slindudablemente Esta-
dos Unidos es una potencia dominante, simplemente por la estru
tura del sistema, sus acciones monetarias tienen trascendencia
ternacional. Este tema de la fuentes es muy importante, ya qt
una vez que estan identificadas, la cuestion es como se recibe
en el derecho interno de cada Estado, y cdmo se puede estructu
un sistema con mayor independencia que Estados Unidos, o bien,
sistema que responda a las necesidades de desarrollo interno. P
eso, insisto, depende del disefio institucional de recepcién de I
fuentes que cada Estado posea.

X. EL CRITERIO ECONOMICO DE LAS ORGANIZACIONES
FINANCIERAS INTERNACIONALES

George Soros identifica fundamentalmente al sistema capitalista glc

bal por el libre flujo de capital. Dice, “el sistema puede percibirse com
un gigantesco aparato circulatorio que lleva capital hacia los mercados
nancieros y hacia las instituciones del centro y después lo bombea ha
la periferia, ya sea directamente, en forma de crédito e inversiones de ¢
tera, o indirectamente a través de corporaciones multilatefdlBstho

sistema que esencialmente es elitista esta en este momento sometido &

41 Caso de Emprunts Serbes et Brésiliens, de 1929 citado por Carreau, Donopicgie,

p. 99.

42 Soros, George, “Capitalismo global ¢ ultima llamad&®xos México, nim. 260, agosto de
1999, p. 8.
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rios cuestionamientos. Los problemas a los que el sistema se debe enfr
tar estan identificados en los siguientes péarrafos:

Primero, la liberalizacion gradual de las transacciones financieras c
la frontera han incrementado los riesgos de una salida de capital a lar
escala, a menos de que esos riesgos estén rodeados de politicas finar
ras y econémicas apropiadas.

Segundo, la creciente integracion de los paises subdesarrollados d
tro de los mercados globales de capital los ha hecho vulnerables a los
sarrollos exteriores.

Tercero, la solucion de la crisis de liquidez soberana llegara a se
probablemente, mas complicada en el futuro, a pesar de que en los U
mos afios los bancos sindicalizados presentan un cambio significativo
los instrumentos de seguridad, lo cual ha creado una base de invers
diversa y de dificil renegociacié.

Ahora bien, es una transformacién del sistema financiero internacic
nal prever la solucion de los multiples problemas acarreados por la glob
lizacién, pero ésta no se puede hacer sin que los dos 6rganos fundam
tales del sistema pierdan su caracter meramente econémico. Para ilus
esta idea hay que recurrir a un caso concreto. En los tiempos en que s
sistia la politica dehpartheiden Africa, la Organizacion de Naciones
Unidas adopt6 algunas resoluciones que fueron enviadas al Banco Mu
dial y al FMI con la sugerencia de que no deberian dar ninguna ayuda
los paises que practicaban esa politica contraria a los derechos huma
(Sudafrica y Portugal). Al final de cuentas, el Banco y el FMI no siguie-
ron las decisiones de la ONU por lo menos en algunos de estos casos
que creyeron que las decisiones de las Naciones Unidas se basaban
en la politica que en razones econémtéas cual es una posicién mera-
mente tecnocratica ya que no hay una politica econémica que no afect
la politica. Los problemas de desarrollo de un Estado son econémicos
politicos y ambos factores no se pueden separar a riesgo que se den
turbios sociales como se estdn manifestando en diferentes paises (el c
actual es el levantamiento indigena en Ecuador en enero del 2000).

43 Morais, Hebert, “The Bretton Woods Institutions: Coping with Crisi3|L, The American
Society of International LayWWashington, D. C., 27 al 30 de marzo de 1996, pp. 433-439.
44 Discussionsefior Morais, p. 443.
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X|. SOBERANIA

Dos aspectos de las actividades del Banco Mundial y del FMI cues
tionan seriamente el principio de soberania tanto en su aspecto inter
como internacional. La primera se refiere al condicionamiento de ayuc
financiera tanto del FMI como del Banco MundfaAmbas se realizan
generalmente sobre la base de un compromiso de los Estados miemb
relativo a la aplicacién de medidas de un ajuste macroeconémico y
cumplimiento de otras condiciones criticas o de otras actuacfones.
Aparte de que el Banco Mundial y el FMI han estado muy activos tant
durante los conflictos bélicd$,como con los paises en transicion politi-
co-econdémica y generalmente su intervencion tiende a modelar las ecor
mias de estos paises.

Como observan algunos criticos del sistema financiero internacionga
el Fondo Monetario Internacional trata de crear una economia global t
mando como modelo los libres mercados angloaméricanos. Lo cual ¢
esa perspectiva es un gran error ya que al erigir a Estados Unidos co
modelo del mundo se tendria que pagar un costo que incluye “niveles
divisién social —crimen, encarcelamiento, conflictos raciales y étnicos
rupturas familiares y comunitarias— que ninguna cultura europea o asi
tica estaria dispuesta a tolerd?"Por ejemplo, aceptar las “recetas” del
FMI en Japon, como abandonar el pleno empleo significaria renunciar
una de las variedades mas igualitarias del capitalismo, ademas de ¢
pondria en riesgo la cohesion social japonesa. El problema que much
elites politicas en el poder no sélo lo aceptan sino que incluyen esas re:
tas en sus programas econdmicos. Agqui nos encontramos en ese car
gue tiene que ver con soberania, sistema constitucional interno que inc
ye controles de poder, ya que una decisién tomada por los gobiernos,
relacion con sus negociaciones con los organismos financieros internaci
nales puede estar en contradiccion a la soberania econémica interna
los Estados deudores, ademas de que posee una gran trascendencia yz

45 Herbert Morais, quien ha sido el funcionario del Fondo Monetario Internacional, observa qus
“la ayuda tanto del FMI como del Banco Mundial, generalmente se realiza sobre la base de un co
promiso de los Estados miembros relativo a la aplicaciéon de medidas de un ajuste macroeconémico
cumplimiento de otras condiciones criticas o de otras actuaciones” (Morais, ldpbeitt, p. 434).

46 ldem

47 Ball, Nicole, “Rebuilding War-Torn Countries: Role of the International Financial Institu-
tions”, ASIL, The American Society of International L. AMashington, D. C., 27-30 de marzo, 1996,
pp. 428-433.

48 Gray, Johv, “Falso amaneceiRexos nim. 260, agosto de 1999, p. 39.
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se refiere a los aspectos vitales de la economia de los Estados y debel
de tomar en consideracion que las politicas econdmicas ahora est
acompafiadas por reformas legales y éstas tocan los nervios politicos
los paises en donde se apliéan.

El analisis de esta situacion tiene dos perspectivas. En principio, de
de la perspectiva de las instituciones financieras, podria ser comprensit
gue se buscara proteger el dinero, como cualquier institucion financier
al fin y al cabo son instituciones financieras que tratan de proteger Ic
capitales de quienes los proporciofan.

La cuestion tiene que ver con el problema de la condicionalidad. E
principio hay que reconocer que las instituciones financieras internacic
nales tienen también como una de sus funciones “proporcionar financi
miento, la supervisidon y el asesoramiento en materia de politicas econ
micas a los paises miembros”; y esto forma parte de los compromist
aceptados por los Estados miembros. Sin embargo, como lo observa p
cisamente Gold:

El contenido de la condicionalidad nunca se ha definido en el Conveni
Constitutivo, ni se ha codificado fuera de unos pocos principios generale
en las decisiones del Fondo. La ausencia de un codigo detallado ha perm
do al Fondo desarrollar y modificar la condicionalidad, asi como la forma y
contenido de los acuerdos del derecho de giro y los acuerdos ampliadc
para que se ajustaran a los cambios en la economia mundial y a las espe
les circunstancias de cada pais o de las distintas clases de paises mi
bros>!

Sin embargo, la otra perspectiva tiene que ver con la soberania inte
nay se puede reducir a la siguiente pregunta ¢,cémo es que el Estado
acuerdo con su derecho interno, acepta esas obligaciones? Esta es
cuestion que tiene que analizarse desde la perspectiva de cada sistems
ridico en particular y en ese analisis hay que tomar en cuenta el mar
juridico constitucional y desde la éptica de la politica, las negociacione
para el logro de los créditos, lo que implica presiones y cesiones depe
diendo de las urgencias de los créditos.

49 Ibidem p. 439.
50 Carreau, Dominiquep. cit, p. 38.
51 Gold,op. cit, p. 79 y 80.
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XIl. L AS CARTAS DE INTENCION

Mucho se ha especulado sobre la naturaleza juridica de la Carta de
tencién (Cl) y sus alcances, dado que pueden afectar la soberania inter
En principio, es indudable que las cartas de intencion han sido instrume
tos mediante los cuales el FMI modela la economia de los Estados q
contraen una deuda. Segun Di Giovan la Cl es un “documento firmado p
el gobernador del pais ante el FMI (ministro de Economia o presidente o
Banco Central) en el que se precisa la politica financiera, monetaria
cambiaria que las autoridades de ese pais se comprometen a &dliaar”.
cartas de intencion son “programas de ajuste” o de “estabilizacion” qu
impactan el nivel de vida de la poblacion, ya que en términos generals
tiene que ver con los aspectos torales de la economia de un Estado com

a) Limites de la expansion de la masa monetaria (y del crédito);

b) Compromisos de eliminar o disminuir las restricciones; a las trans
ferencias de pagos y a las transacciones corrientes;

c) Politicas de liberacion de importaciones;

d) Reduccion del déficit fiscal, y

e) Contraccion del crédito interno.

Las CI tienen un procedimiento de aprobacién especifica, en donc
hay negociaciones sobre el monto y modalidades de los créditos, y ac
mas una aprobacion dentro de los 6rganos del FMI. Las CI se origine
cuando el Estado miembro del FMI solicita un crédito via acistedml
by que significa una linea de crédito, cuyo monto y modalidades se deb
ten previamente. La Cl se acompafia por un memorandum de enten
miento, en donde el Estado solicitante y los expertos del FMI acuerde
sobre los conceptos utilizados en la Carta de Intencion la cuantificacic
de las variables econ6micas y las metas fijadas, y un modelo de inform
periddicos. Los documentos se someten al directorio ejecutivo, quien ¢
su visto bueno y después al directorio para su aprobacién definitiva.

En algunos casos el FMI establece que el acuerdo solo puede ter
efecto, después de que los bancos comerciales den su garantia por esc
y repetimos, el FMI es el rector de todo el proceso. Ahora bien, en cuan
a la forma (un acuerdo por escrito en el que se establecen derechos y o

52 Di Giovan,op. cit, p. 197.
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gaciones) y su trascendencia, las cartas de intencion de alguna man
modelan la economia de los Estados, éstos son tratados internaciona
Sin embargo, el hecho de que la Carta de Intencion sea firmada por
gobernador del Estado ante el FMI, significa que el ministro de Econom
o presidente del Banco Central pudiera poner en duda la naturaleza juri
ca del tratado y en consecuencia, la aplicacion de las normas de dere
interno sobre recepcion de los tratados internacionales (en el caso de N\
xico, firma del Ejecutivo y aprobacion del Senado). En el caso de paist
como Rusia, estas condiciones econdmicas que constituyen la Carta
Intencién reciben un tratamiento, como si fuese un tratado internacional

El caso de México tiene que ver con las facultades que la Constitt
cion otorga para celebrar las operaciones con los organismos financier
internacionales. De acuerdo con el articulo 73-VIIlI, en materia de em
préstitos el Congreso esta facultado para:

a) Dar bases sobre las cuales el Ejecutivo pueda celebrar emprésti
sobre le crédito de la nacién;

b) Para aprobar esos mismos empréstitos y

c) Para reconocer y mandar pagar la deuda nacional.

Es claro que el Ejecutivo es quien tiene la facultad de celebrar los er
préstitos, el Congreso solo establece las bases y los aprueba y la mis
Constitucion da las bases de la celebracion de los empr&sttosra
bien, como los acuerdos que se celebran con las organizaciones financie
internacionales, las llamadas “cartas de intencidén” establecen derecho:s
obligaciones para las partes que las negocian en el orden juridico mexic
no tienen una situacion irregular. Dichas cartas de intencidon son negoci
das y firmadas por una entidad federal, la Secretaria de Hacienda y Créc
Publico. Desde el punto de vista oficial dichas “cartas de intencion” n
son consideradas como tratados internacionales aunque su forma y cor
nido puede coincidir con la definicion que da la Ley sobre la Celebracio
de Tratados de 1992 (ley de trataddsdn cambio, estan consideradas

53 “Ningun empréstito podra celebrarse sino para la ejecucion de obras que directamente pr
duzcan un incremento en los ingresos publicos, salvo los que se realicen con los propdsitos de reg
cién monetaria, las operaciones de conversion y los que contraten durante alguna emergencia decl
da por el presidente de la Republica en los términos del articulo 29...”.

54 “El convenio regido por el derecho internacional publico, celebrado por escrito entre el go
bierno de los Estados Unidos Mexicanos y uno o varios sujetos de derecho internacional publico,
sea que para su aplicacién requiera o no la celebracion de acuerdos en materias especificas, cuals
ra que sea su denominacion, mediante el cual los Estados Unidos Mexicanos asumen compromisc
articulo 2-1 de la Ley de Tratados.
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como acuerdos interinstitucionales que la misma ley de tratados contel
play define, ain es més, es la parte novedosa de%fa ley.

Los acuerdos interinstitucionales son lo que en la préactica internacic
nal se denomina comexecutive agreemermt bien acuerdo ejecutivo y
gue es una institucion ampliamente reconocida; es una necesidad en
practica internacional. Mediante ellos se realizan acuerdos entre instit
ciones como el municipio de Tijuana y el County de San Diego, sol
acuerdos que surgen de la necesidad de relacionarse entre institucio
del mismo tipo. Por supuesto, los acuerdos interinstitucionales tiene ul
regulacidon consuetudinaria internacional. Pero, lo mas interesante pa
nuestro tema es que corresponde al derecho interno su regulacion er
gue se refiere a su alcance, y demas elementos para su vigencia y apl
cion en el &mbito interno. En México podemos ver que bajo la denom
nacion de acuerdos ejecutivos, éstos han sido una constante en la pra
ca mexicana, aun antes de la promulgacion de la ley de tratados, lo g
le ha traido por consecuencia que los acuerdos ejecutivos estén desy
vistos de legalidad, aun ahora con la ley de tratados. El problema de
inconsistencia legal de los acuerdos interinstitucionales empieza des
su fundamento constitucional.

Nuestra Constitucion que esencialmente toma como modelo el disef
institucional de la Constitucion estadounidenseadepcion de tratados
internacionales prohibe a los Estados la celebracién de tratados interr
cionales’t el Ejecutivo negocia y celebra los tratados internacionales qu
requieren la aprobacién del Senadts misma Constitucion establece li-
mites al Ejecutivo para la celebracion de tratados internacichglgmr
ultimo, los tratados internacionales son la ley suprema de toda la Union
en una jerarquia estarian debajo de la Constitucion. El problema aqui
gue la Constitucion no prevé en ninguna de sus disposiciones la existe
cia de los acuerdos interinstitucionales por lo que su aparicion en la Le
de Tratados de 1992 no subsana su legalidad y mas cuando el contenidc
esos acuerdos son tan trascendentes como los de un tratado internacio

55 “El convenio regido por el derecho internacional pablico, celebrado por escrito entre cual
quier dependencia u organismo descentralizado de la administracion publica federal, estatal o mun
pal y uno o varios érganos gubernamentales extranjeros u organizaciones internacionales, cualqui
gue sea su denominacién, sea que derive 0 no de un tratado previamente aprobado” (articulo 2-II
la Ley de Tratados).

56 Articulo 117 de la Constitucion.

57 Articulos 76, 89-X y 133 de la Constitucion.

58 Articulos 15, 18 y 117 de la Constitucion.
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La diferencia de forma entre un acuerdo institucional y un tratado es abi
mal, ya que para la confeccion de éstos, lo vimos con anticipacion, inte
vienen el Ejecutivo quien negocia, firma y promulga, y el Senado que Io
aprueba. En cambio, de acuerdo con la ley de Tratados, los acuerdos ir
rinstitucionales se celebran por “cualquier dependencia u organismo de
centralizado de la Administracion Publica Federal, Estatal o Municipal”
El unico limite que establece la ley para la celebracion de estos acuerc
es que deberan “circunscribirse a las atribuciones propias de las depel
encias y organismos descentralizados” a los que nos referimos. Al
cuando la misma Ley de Tratados “establece que las dependencias y
ganismos de la Administracion Publica Federal, Estatal o Municipal de
beran mantener informada a la Secretaria de Relaciones Exteriores ace
de cualquier acuerdo interinstitucional que pretendan celebrar con otr
organos...™? es tan amplio el campo y las materias de los acuerdos inte
rinstitucionales que practicamente es imposible su control.

Mediante las cartas de intencién, también denominadas como Mem
randum de Politicas Econdémicas y Financieras enviadas al FMI que firn
el secretario de Hacienda y Crédito Publico, se delinea la politica econ
mica interna y se establecen metas a seguir. Estas “cartas de intencic
se relacionan con otros documentos que tienen diferentes denominac
nes, como el Convenio de Facilidades Ampliadas acordado por & d-Ml
bien, Acuerdo de Crédito Contingente de MéxXicblay que hacer notar
que estos documentos proveen de mecanismos de control a favor
FMI, que se denominan “evaluaciones técnicas del Foftdeh. conse-
cuencia, tenemos documentos bilaterales provistos de obligaciones p:
México y mecanismos de evaluacién para el FMI. En la préctica, si ¢
Estado obligado a llevar a cabo los lineamientos no cumple con ello, r
existen sanciones concretas como las que podrian existir en un contr:
comun y corriente, la sancién consiste en que no recibira los futuros d
sembolsos del FMI, hasta que no haya cumplimento.

Entonces a través de estos documentos el Estado mexicano se obl
a cumplir con metas acordadas en el FMI. Por eso cuando en la précti
mexicana se celebran las cartas de intencion bajo la forma de acuerc

59 Articulo 70. de la Ley de Tratados.

60 Carta de Intencion 1991 de México al FNEHI mercado de valoreswim. 9, 1 de mayo de
1991, pp. 13-17.

61 El mercado de valoreéxico, septiembre de 1996, pp. 9-11.

62 Ibidem p. 17.
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interinstitucionales realmente lo que esta sucediendo es que estas ca
escapan a todo control constitucional y evidentemente son inconstituci
nales. Esta patologia legal de las cartas de intencién tiene una doble pe
pectiva. Desde la perspectiva del derecho internacional son obligacion
juridicas vélidas del gobierno mexicano y desde la perspectiva interna |
son juridicamente obligatorias dado la primacia de la Constitucion. L
cuestion es que las obligaciones que contrae el gobierno mexicano via
cartas de intencidn se expresan en politicas econdmicas, Como por eje
plo reduccion del gasto publico, y estas politicas si son objeto de disc
sion y control por los demas poderes de la Union.

Por supuesto, con &animos de transparencia, este tipo de acuerdos
terinstitucionales deberian ser incluidos en la Constitucion y sometidos
control, tanto en su realizacion como en su contenido por los otros pod
res y después ser publicados para que la sociedad civil tenga elemer
de defensa en el caso que lo requiera. Precisamente este es otro de
elementos negativos que se encuentran en la practica de los acuerdos
terinstitucionales, que al no ser publicados, no son conocidos por la p
blacion y muchos de ellos pueden ser violatorios de las garantias indi\
duales. Justamente esta es la situacion de las mencionadas cartas
intencion.

El otro aspecto tiene que ver con el modo como se toman las decisi
nes en los organismos financieros internacionales, en donde, desde
perspectiva del derecho de los organismos internacionales, deberia ser
cada Estado miembro un voto, en los 6rganos mas importantes de las
ferentes organizaciones. Sin embargo, en los organismos financieros ¢
cede otra cosa. Por ejemplo, en el caso del FMI, el numero de votos
gue dispone un pais miembro es la suma del nimero de votos de b:
(250), idéntica para todos los miembros, mas un voto adicional por cac
porcion de su cuota equivalente a cien mil DEG. Como existe una estr
cha conexién entre el valor de la cuota y el nimero de votos de que |
miembro puede disponer, son los paises cuyas cuotas son mas eleve
los que dominan el FMI; es decir, los paises industrializados. En efect
Estados Unidos, dispone de 19, 14% de la totalidad de los votos, los p
ses de la Comunidad Econémica Europea, alrededor de 25%, los pai:
exportadores de petroleo, cerca de 10% y todos los paises en desarrc
comprendiendo los paises exportadores de petroleo, alrededor de 1/3.
acuerdo con esto, en el convenio constitutivo se prevén dos mayorias
peciales 70 y 85% y ésta Ultima se refiere a las decisiones mas importe
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tes. Los estados europeos asi como Estados Unidos tienen, en este es
ma, un derecho de veto. Esta situacion desgraciadamente es normal ya
en la mayoria de los bancos internacionales intergubernamentales, co
prendiendo incluso los que reagrupan a los paises en desarrollo, los de
chos de voto varian en funcion de las aportaciones de cada mf&mbro.

Nuevamente hay que ver esta situacion desde dos perspectivas, la
ternacional y la interna. Desde la perspectiva internacional nos lleva a
discusioén de la reforma de los organismos financieros internacionales
lo que toca a su sistema de toma de decisiones, algo que ha preocupad
ocupado desde hace tiempo a los paises subdesarrétlados,que no
se ha resuelto por razones econémicas, los duefios del dinero imponen
condiciones.

Sin embargo, hay elementos que muestran que puede existir un ca
bio de perspectivas. El primero tiene que ver con el fendmeno de las ¢
sis financieras globales, lo que los periodistas han denominado “el efec
tequila” o bien “el efecto vodka” para referirse al contagio que las crisi
internas causan a nivel internacioffakEstas crisis financieras globales
han preocupado a los duefios del dinero e impone la necesidad de que
resoluciones sean tomadas no por un club, que en la préactica se denomn
G-10 o G-7, sino por un grupo de paises involucrados. Precisamente, di
pués de la experiencia fallida de la “Ronda del milenio” de la Organiza
cion Mundial del Comercio, en la ciudad estadounidense de Seattle surc
esta preocupacién y la necesidad de ampliar el circulo de interlocutor
para tomar decisiones de este tipo.

Pero eso nos lleva a la idea de la reforma de los organismos financi
ros internacionales, y lo primero que hay que hacer es la modificacion de
filosofia, en lugar de ser instituciones financieras en el concepto de ban
deberian ser organizaciones encargadas de la regulacion de la econo
internacional en busca del desarrollo. Las crisis han mostrado que la es
bilidad econdmica internacional depende de la estabilidad economica ¢
todos y cada uno de sus miembros.

En lo que toca a la perspectiva interna, nuevamente tiene que enf
carse el problema desde la 6ptica del sistema de recepcion del derec

63 Véase Bermejo Garciap. cit, p. 213.

64 Veéase el trabajo de Zamora Stephen, “Sistema de votacion de las organizaciones econémi
internacionales”Estudios de derecho econémidtéxico, UNAM, 1983, pp. 179-235, t. IV

65 Para ver el caso ruso es recomendable Gould-Davies, Nigel y Woods, Ngaire, “Russia ar
the IMF”, International Affairs Oxford, UK, vol. 75, ndm. 1, enero de 1999, pp. 1-21.

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

156 MANUEL BECERRA RAMIREZ

internacional. Cuando hay una reforma en un 6rgano financiero intern:
cional, o bien cuando alguno de estos 6rganos dicta una resolucié
¢,como se incorpora ésto en el derecho interno? Otra vez, el sistema co
titucional no tiene una respuesta, puesto que no prevé esta hipotesis y |
supuesto puede ser muy trascendente. Por ejemplo, México esta oblige
a acatar las resoluciones que dicte el FMI porque asi se establece en
estatutos que obligan a nuestro pais desde que es parte, ¢,cdmo se incc
ran al sistema juridico interno esas obligaciones?

Al respecto, hay un antecedente interesante en la practica internaci
nal de nuestro pais. En 1998, México acepto la competencia jurisdiccion
de la Corte Interamericana de Derechos Humanos, no era muy claro
esto requeria la aprobaciéon del Senado; sin embargo, se afirmé que *
aceptacion de la jurisdiccion obligatoria implica un cambio a los término:
en que el Senado aprobd la convencion”, por lo tanto el Senado tenia
competencia para discutir y en su caso aprobar la aceptacion de la com
tencia del la Corte Interamericana. Este criterio de “cambio en los térm
nos en que el Senado apro§ées pertinente cuando se trate de las reso-
luciones que dicten el FMI o el Banco Mundial, en consecuencia, dek
ser el Senado el 6rgano de poder que en todo momento deba conocet
estos actos.

XIll. CONCLUSIONES

El sistema financiero internacional se ha modificado substancialmer
te si lo comparamos con su esquema original. Muchas de esas transf
maciones se deben a cambios institucionales, de conformidad con las
glas de los respectivos estatutos de creacion, pero muchos de e
cambios se han producido independientemente de las estructuras insti
cionales. Un ejemplo es la toma de decisiones dentro de los organisr
financieros que se hace por medio de grupos de presion que funcion
dentro o paralelamente a los érganos oficiales. La necesidad de modific
esta situacion es evidente a tal grado que el director saliente del FMI, V
chel Camdessus, en su discurso de despedida de esta organizacion ir
nacional reconocié el peligro de una “crisis sistémica mundial” ante Ic
cual sugiere, entre otras medidas, “reemplazar la Cumbre bianual de |

66 “Memorandum de antecedentes”, en Fix-Zamudio, Héctor (codfiéyico y las declara-
ciones de derechos humandxico, 1999, p. 345.
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paises del G-7 por una reunién de los jefes de Estado y de gobierno de
aproximadamente 30 paises que tienen Consejos Delegados en los Cor
jos bien del FMI o bien del Banco Mundial’. Esto significa una invita-
cion a los paises que son objeto de las medidas condicionales a la tome
decisiones que tradicionalmente toma ese grupo cerrado. No es para r
nos, el fendmeno de la globalizacién hace que las crisis afecten a todt
por lo que para la sobrevivencia del sistema exige una democratizaci
del mismo, no como una concesion de los paises que tradicionalmer
han manejadde factoel sistema sino como una necesidad de sobrevi:
vencia general.

En lo que toca a la condicionalidad, por justificada que sea, plante
con frecuencia delicados problemas a los Estados en dificultades, los cl
les naturalmente tratardn de escapar de ellos dirigiéndose preferenteme
al “poder bancario internacional privado”. Esto esta relacionado, otr
vez, con la necesidad de la participacion de la comunidad internacional
con la retoma de las reglas de recepcion del derecho internacional a ni
interno. Esto viene al caso porque del andlisis que aqui hemos hecho
las normas mexicanas de recepcion de las decisiones de las organizac
nes financieras internacionales nos hemos encontrado que tienen defec
constitucionales, lo que por supuesto debilita la defensa de los interes
nacionales a nivel internacional. Por lo tanto, es recomendable que al
rejo de una accion diplomatica internacional para participar en la reform
del sistema financiero internacional, se modifiquen las reglas de rece
cion del derecho internacional a fin de fortalecer los controles constitt
cionales en aras de un sistema mas democratico y que permita benefic
a los intereses nacionales; lo cual, de paso, aumentaria la plataforma
negociacion de nuestro Estado en las relaciones internacionales.
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EL ESTADO Y LA REGULACION DEL SISTEMA
FINANCIERO INTERNACIONAL

Sergio LOPEZAYLLON”

SUMARIO: |. Introduccin. Il. Estado y mercaddll. Estado y
globalizacion IV. La“ desregulaciéh de los mercados finan-
cieros internacionalesV. Bibliografia.

[. 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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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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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

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

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.

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

EL ESTADO Y LA REGULACION DEL SISTEMA FINANCIERO 167

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.

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

176 SERGIO LOPEZ-AYLLON

V. BIBLIOGRAFIA

BADIE, Bertrand,L’Etat importé. L'occidentalisation de I'ordre politi-
gue Paris, Fayard, 1992.

—— La fin des territoires. Essai sur le désordre international et sur I'u-
tilité sociale du respecParis, Fayard, 1995, col. L’ espace du politique.

BANCO MUNDIAL, El Estado en un mundo en transformacion. Informe
sobre el desarrollo mundial 197¥Washington, Banco Internacional
de Reconstruccién y Fomento, 1977.

BODIN, JeanlLos seis libros de la republicé&r. de Pedro Bravo, Madrid,
Aguilar, 1973.

BOYER, Robert y IRACHE, Daniel,States Against Markets. The Limits of
Globalization Londres-Nueva York, Routledge, 1996.

CABALLERO, Antonio, “La transicion del absolutismo al Estado de dere-
cho”, en Gonzalez, Maria del Refugio y Lopez-Aylién, Sergio (eds.),
Transiciones y disefios institucionglédéxico, UNAM, Instituto de
Investigaciones Juridicas, 1999.

CARREAU, Dominique y UILLARD, Patrick,Droit international economi-
gue 4a. ed., Paris, L. G. D. J., 1998.

CoLAs, BernardGlobal Economic Co-operation. A Guide to Agreements
and Organizations2a. ed., Deventer, Boston, Kluwer Law & Taxa-
tion Publishers-United Nations University Press, 1994.

CoLEMAN, William D. y PORTER Tony, “Regulating International Ban-
king and Securities: Emerging Co-operation among National Autho.
rities”, en Stubbs, Richard y Underhill, Geoffrey R. D. (edo)iti-
cal Economy and the Changing Global Ordeondres, MacMillan,
1994.

DURAND, Marie-Francoiset al, Le monde: espaces et systénaes ed.,
Paris, Presses de la Fondation Nationale des Sciences Politiques-I
lloz, 1993.

FERRER Aldo, Historia de la globalizacion. Origenes del orden econo-
mico mundial Buenos Aires, FCE, 1996.

GARCIA CANCLINI, Néstor,La globalizacion imaginadaviéxico, Paidoés,
1999.

GIDDENS, Anthony, Consecuencias de la modernidad, tr. de Ana Lizén
Ramoén, Madrid, Alianza Editorial, 1993.

GRAY, John,False Dawn. The Delusions of Global Capitaljshueva
York, The New Press, 1988.

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

EL ESTADO Y LA REGULACION DEL SISTEMA FINANCIERO 177

HELLEINER, Eric, “From Bretton Woods to Global Finance: A World
Turned Upside Down”, en Stubbs, Richard y Underhill, Geoffrey R.
D. (eds.), Political Economy and the Changing Global Ordiemn-
dres, MacMillan, 1994.

——, States and the Reemergence of Global Finance. From Brettol
Woods to the 1990s, Ithaca-Londres, Cornell University Press, 1994

KRUGMAN, Paul,Pop Internationalism, Cambridge, Mass., MIT Press,
1997.

LOPEZAYLLON, Sergio, Las transformaciones del sistema juridico y los
significados sociales del derecho. La encrucijada entre tradicion y
modernidad México, UNAM, 1997.

——, “Globalizacion y transicion del Estado nacional”, en Gonzélez,
Maria del Refugio y Lopez-Ayllon, Sergio (edSlyansiciones y di-
sefios institucionaleMéxico, UNAM, Instituto de Investigaciones
Juridicas, 1999.

MERCURQ Nicholas y MEDEMA, Steven G.Economics and the Law.
From Posner to Post-ModernisrRrinceton, NJ, Princeton Univer-
sity Press, 1997.

Ocus, Anthony I.,Regulation. Legal Form and Economic TheoBx-
ford-Nueva York, Oxford University Press, 1994, col. Clarendon
Law Series.

OHMAE, Kenich,The End of the Nation State. The Rise of Regional Eco
nomies Nueva York, The Free Press, 1995.

PETRELLA, Riccardo, “Globalization and Internationalization: The Dyna-
mics of the Emerging World Order”, en Boyer, Robert y Drache, Da-
niel (eds.)States Against Markets: The Limits of Globalizatioon-
dres-Nueva York, Routledge, 1996.

PocGal, Gianfranco,The Development of the Modern Sta&tanford,
Stanford University Press, 1978.

SorR0S Georgela crisis del capitalismo globalr. de Fabian Chueca,
México, Plaza & Janés, 1999.

STRANGE, SusanThe Retreat of the State. The Diffusion of Power in the
World EconomyCambridge, Cambridge University Press, 1996, col.
Cambridge Studies in International Relations.

StuBBs, Richard y WDERHILL, Geoffrey R. D. (eds.Rolitical Economy
and the Changing Global Order, LondreBhe MacMillan Press
LTD, 1994.

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

178 SERGIO LOPEZ-AYLLON

TIGAR, Michael E. y IEvY, Madeleine R.El derecho y el ascenso del
capitalismqg 3a. ed., tr. de Nicolas Grab, México, Siglo XXI, 1986.
WEBER, Max, Sociologie du drojttr. de Jacques Grosclaude, Paris, Pres-
ses Universitaires de France, 1986, col. Recherches politiques.
WEINTRAUB, Sidney,El TLC cumple tres afios. Un informe de sus avan-

ces, tr. de Moénica Utrilla, México, FCE-ITAM, 1997.
ZIPPELIUS Reinhold, Teoria general del Estagd@®a. ed., tr. de Héctor
Fix-Fierro, México, Porria-UNAM, 1989.

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

INTERNACIONALIZACION DEL CAPITAL Y FUNCION
ECONOMICA DELESTADO

Ramon MARTINEZ ESCAMILLA®

SUMARIO: |. Caracteres generasale la ruptua. Il. Los impac-
tos y su visibilidadlll. La persistencia del atrasd¢V. ¢ Hay
alternativa?V. Bibliografia.

|. CARACTERES GENERALES DE LA RUPURA

En diversas oportunidadés manifestaol mi conviccion de que el com-
portamiend de las variables causales en lzdiica de ua economia ca-
pitalista de alcanceegional y aun naciah es my dificil de prever, no
solo para elargo sino hasta para elediano y el corto pizos. Al respc-
to, casihe llegado a laonclusion deque la erraticidad que ipide las
previsiones es el origen de la continua y a veces pasnesabiidad
econdmica ge caractriza al capitalisim contenporaneo; y ello me gu-
ce areflexiona de multiples fomas en el fondo real y los tfasdos de
tal inestabilidad. Mi reflexion, un tanto attrach, aspta, de manera muy
aproximadajos siguientes términos:

Cuardo las variablesausales se someten adition,las proyeccio-
nes n&s rgurcsas no solo admiten un considerable raarde error sino
gue, por naturaleza, son essimples posibilidades debmportamiento
humano a escala de agentes éouinos, a las qutodavia tamiza y att
gaza la probabilidad. Paso se sostiene waazon ge las leyes de la
economia son de caréctestocastico y tendencial. Esto es,fenémenos
econdmicos siepre se presentan antitatvamente abruradores y cuali-
tativamene sesgadosY si esto salice del fendmeno real, cuamueas

* Invedigadordel Indituto de InvestigacionescBndnicas de |[dJNAM.

1 Como unsmple ejemplovéase mi ensayo intitulado “El Orden Econémico Internacional al
final del sglo XX”, Nueva Eonomia,Caracasgrganotrimedral de laAcademia Venezolande
Ciencias EEondnicas,nim. 9, eptiembre de 1997.

2 Nadie, en lo indidual, puede inflir en su mgnitud ni en su direccion. Lange, Oskaco
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podria decirse, en el mismo sentido, del pensamiento que lo interprete
de la accién que pretende conducirlo politicamente.

Esto, que esta presente hasta en los periodos de mayor mansedurr
del proceso econdmico, es mas evidente en tiempos abruptos, como el
época actual, aparecen saturados de inflexiones, quiebres y hasta des
rramientos estructurales que impactan frontalmente a lo social, a lo polit
coy a lo estratégico.

Estas que he expresado, desde luego, son simples generalidades;
embargo, lejos de conducir a simple pragmatismo, siquiera para los e
trictos efectos del andlisis, obligan a sencillez y claridad, aun a riesgo ¢
gue se crea que he comenzado a pecar de simplista. Y tiene que ser c«
lo acabo de expresar, si la intencion es conjuntar estas dificultades, g
son enormes, en una exposicién que facilite la interlocucion e inhiba ¢
escapismo por adopcion de frases hechas y expresiones afectadamentse
teligentes.

Creo que aun en la escasa probabilidad de que algun dia las cienc
del derecho y la economia hayan podido referirse al conjunto del mund
de la historia y de la sociedad, en el sentido de un saber omniabarcar
es por lo menos parcialmente cierto que los sucedaneos teéricos de
imagenes del mundo han comenzado a quedar devaluados no solame
por el progreso factico de las ciencias empiricas, sino también, y at
mas, por la conciencia reflexiva que ha acompafado al progreso real g
camina por detras del que registran esa ciencias y que una vez mas Vvl
ve a su papel de principal de todas las llamadas ciencias del fombre.

Y expreso esto porque para mi, ni las ciencias empiricas, ni la col
ciencia reflexiva madre de las humanidades, ni las humanidades mism
han avanzado en la historia a mayor velocidad que las realidades en el
retratadas. Los cientificos y los humanistas, con todas nuestras elabo
ciones, siempre irdn a la zaga. Los portentos cientificos que subyacen &
informética, por ejemplo, no han podido situarse por encima de lo expet
mentado y probado secularmente por la economia capitalista real sino
lo sumo, al ser conjugados en los ordenadores no hacen mas que cor
mar y reproducir artificialmente y a velocidad exponencial todos los prin

nomia politica, México, FCE, 1976, cap. lll, pp. 51-84. Thom, René, “La ciencia esta atascada des
hace veinticinco afios”, entrevistado por Guy Sorrhas,verdaderos pensadores de nuestro tiempo
Barcelona, Seix Barral, 1991, pp. 46-54.

3 Thom, René,idem
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cipios de aquélla, por mas que hayan influido radicalmente en toda la te
nologia aplicable a lo concomitante o a lo funcional del sistema.

En ese sentido, a la informética y a otras disciplinas les pasa lo mi
mo que a la otrora llamada carrera espacial, que no ha podido modific
alguna de las realidades cdésmicas preexistentes, ni agregar una mas
tampoco ha podido reformular en firme, alguna de las nociones fund:
mentales de la cosmologia; aunque los fundamentos tecnoldgicos de c
se sirve y otros que ha puesto en planta hayan ya permitido determir
muy notables avances en diversas disciplinas aplicadas a las comuni
ciones estratégicas y a la logistica.

Pero seria osado hacer desdén de la utilidad practica —pragmati
en el fondo— del progreso factico de las ciencias empiricas o del vert
ginoso avance de la conciencia reflexiva que desencadenan y que lue
es sistematizada para efectos estrictamente utilitaristas. Sin ellos, se
mas dificil el entendimiento de la dindAmica que adopta la sociedad col
tempordnea en todos sus procesos, aunque con ellos no se pueda mo
car un apice el sentido de la sociedad o de la vida. Quiza hasta por esc
cierto lo que proponen autores como Habermas en el sentido de qt
“Con esa conciencia, el pensamiento filosofico retrocede autocritice
mente por detras de si mismo; [y] con la cuestion de qué es lo que pue
proporcionar con sus competencias reflexivas en el marco de las conve
ciones cientificas, se transforma en metafilosofia”. Asi, parafraseando
ese autor, podria decirse que el tema de la economia como el del dere
que podria circunscribirla se transforman y, sin embargo, siguen sienc
los mismos"

Y ahora que ya tenemos a la vista esta nocion, nos es mas facil de
que han desaparecido las evidencias que permitirian suponer que el m
do sigue siendo el mismo que hace unos cuantos afios; que el poder m
dial se reparte de la misma manera, y que el sistema de hegemonias
mantiene sin cambio. ¢Qué mejor oportunidad para preguntarnos si
sentido social e historico del capitalismo permanece inmutable; si su r
cionalidad objetiva se conserva intacta; si las teorias econémicas que |
bian tenido éxito permanecen en escena con el mismo vigor; si las poli
cas de desarrollo que les corresponden a escala mundial siguen vigen
si el Estado capitalista no ha experimentado ni permite experimentar al

4 Habermas, Jurgeifeoria de la accién comunicatiMa |: Racionalidad de la accién y racio-
nalizacion sociglBuenos Aires, Aguilar, Altea, Taurus, Alfaguara, 1989, p. 16.
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mas mutaciones; si los gobiernos mantienen su dimension social y su v
jo y probado efecto politico; si el personal politico de hoy tiene la mism:
extraccion y composicion sociales, y si su proyeccién a futuros en el sel
del sistema es la misma?

Es cierto que en nuestros dias muchos economistas estarian prestc
defender que los comportamientos de la economia real permiten su vers
cacion en las cuentas nacionales y en los Estados consolidados que se
gistran nacional o regionalmente y se reportan a los organismos de |
Naciones Unidas, o simplemente a los organismos supranacionales s¢
publicos o privados, a pesar de que en la economia real inciden impac
tales como el lavado de dinero y el saqueo sistematico proveniente de
generalizado subsistema de ilicitos oficiales y privados.

Ni esos economistas ni sus representantes legales dan importancic
hecho de que, el volumen del lavado de dinero procedente de las activic
des de las mafias, segun estimaciones conservadoras, sobrepasa los
mil millones de dodlares al afio, que equivalen al 2% del producto intern
bruto del mundo, aunque segun calculos mas audaces el dinero sucio |
dria superar el billébn de ddlares; ni al hecho de que

...de cualquier manera el volumen del poder econdémico de la mafia amen
za la estabilidad financiera internacional y la de los paises en particular.
[pues] el movimiento de semejantes capitales de un pais a otro pone ¢
riesgo los programas macroeconomicos de las naciones porque la maf
para lavar el dinero, no busca necesariamente altas tasas de retorno y ac
ta bajos tipos con tal de poner en circulacion legal las ganancias.

Lejos de hacerse cargo de este tipo de situaciones, tales economis
y tales abogados frecuentemente postulan que para situarse en el ju
medio del conocimiento de los comportamientos inmaculadamente ec
némicos, basta asumir su basqueda sélo en aras del conocimiento misr
Y a pesar de que ya ni los anuarios estadisticos mas funcionales a la ir
gen de la economia real de paises como los que en este momento to
tenemos en la cabeza, ofrecen continuidad acerca de lo que quieren
presar; ellos llegan incluso a sostener que el verdadero sentido de e
conocimiento esta en la busqueda de las tendencias a largo plazo que

5 Estos datos los publica el Fondo Monetario Internacional en la réuistayy provienen de
un estudio realizado por Vito Tanzi y Peter Kirk, intitulado “Mafias, amenaza de caos mundial”
Véase la resefia bajo el titular de 8 columnas en la primera plamooEsunpedicion del sabado 3
de agosto de 1996.
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hiben las estadisticas, y asi las erigen al final de sus muy aplicados ejel
cios profesionales, a la manera de supuestos planes de desarrollo.

Desde luego, no les falta razon si nos atenemos a que las estadistic
en tanto series histdricas, mantienen intacta su importancia como eleme
tos de busquedas tendenciales, auxiliares para el andlisis cuantitativc
hasta cualitativo de una estatica metodoldgica que se exhibe como dar
saltos desgobernados temporariamente, y de una dinamica que se ret
en instantaneas como metida en una camisa de fuerza tan rigida y anclad:
una conceptologia tan demencial, que por ningun lado deja de ostentar
rasgos de una supuesta y muy mal graduada mansedumbre social; p
las estadisticas econdmicas no son mas que una suerte de discurso te
l6gico-contable, paralelo al discurso politico y de politica econémica, col
gue los jefes de Estado del Gltimo cuarto del siglo XX han sido tan procl
ves a disertar, mientras bajo sus plantas se desmoronan las estructt
econdmicas que supuestamente gobiernan.

Pero el problema no es ya en qué medios prosperan aquellos ecot
mistas y aquellos jurisconsultos, porque se encuentran en todas partes
cuanta razoén les cabe, porque la respuesta a sus posturas esta a la
también en todas partes, y hasta se sabe con certidumbre a qué tipo
intereses se alinean con mas frecuencia; pues una de sus mayores virtt
es que gozan de una casi perfecta movilidad digamos laboral. El probl
ma mas 0 menos se reduce a saber cuantos y quiénes son, qué papel
desempefiado 0 desempefian en esa estatica y en esa dinamica; cuant
der de decision se les ha conferido en el pasado y cuanto de ese pode
siguen arrogando o tienen realmente frente a la nueva dindmica y al nt
VO sentimiento social, para inventar o pretextar fenomenos depredador
—qgeofisicos, meteoroldgicos, fisioldgicos, demogréficos y hasta estricte
mente sociales y politicos— cada vez que yerran las teorias en que se
cuadra su funcionalidad, las politicas que justifican o impulsan con fur
damento en éstas y las estadisticas con que se publicita su pretend
éxito.

Este Gltimo problema es grave pero muy explicable, pues con tal pt
blicidad, las teorias y politicas econdmicas especificas, en la practica, v
dejando de ser las hip6tesis de trabajo sujetas a la prueba del tiempo y
la dinamica social que en realidad son, para convertirse en tomas de pc
cion tan “definitivas” y deterministicas que llegan a ser asumidas com
duros principios de gobernabilidad, y en su entorno no penetran mas q
muy tenues reconsideraciones y ningun tipo de modificacion que no pr
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venga de la mera exégesis jaculatoria de la racionalidad objetiva en q
se encuadran; dejando sélo para los mas sonados casos de inestabilid
de falta de “eficiencia” la aplicacién de revisiones netamente coyunture
les a los implementos de una racionalidad metodoldgica tan acotada ide
I6gica y aun politicamente, que apenas dejan introducir algunos cambi
en la costra cosmética de la administracion; para que, sin dejar de func
nar como las demas fuentes de poder y riqueza individual y grupal, I
ciencias y las técnicas mas funcionales se desarrollen y se apliquen p
gue los problemas sociales no resueltos sigan siendo los mismos.

Por este camino, hoy como nunca antes podria parecer que las te
rias econdmicas se limitan a dar forma, con lenguaje cientifico y tecnc
I6gico a las preferencias ideoldgicas en favor del capitalismo; y que nir
gun progreso experimentan desde que comenzaron a abandonarse
grandes temas de la economia, centrados en el hombre mas que en
cosas que produce y como lo hace. Mas auln, la actual tendencia tecn
cante en que con frecuencia se les hace desembocar da la impresior
gue “es una matematizacién que nada aporta siquiera para la compre
sion de los fendmenos que pretende describir”.

Apenas es necesario expresar que el verdadero sentido de tal sistel
tizacion no tiene objetivo mas genuino que el de exponer la relaciéon de
cuantitativo con lo cualitativo en la aplicacion de la teoria del valor al ané
lisis concreto; por lo cual seria aventurado conducirse o expresarse al r
pecto sin tener una formacién especializada. Pero la verdad es que mi
tras todo lo antes sefalado sucede, la estructura real de la econor
mundial y sus procesos localizados global, internacional, regional y nacit
nalmente por un lado; o integral, sectorial o factorialmente por el otro; ha
mutado muy sensiblemente en sus contenidos y sus formas, unas ve
dando lugar o contribuyendo a justificar estas formas de pensamiento
otras veces tomandolas como su fundamento.

Por principio de cuentas, han cambiado las condiciones del poder
alcance y efectos mundiales que estaban definidas en concatenacion ¢
sal por la economia, la politica y la estrategia para la seguridad, y que &
vez definian un sistema de equilibrios precarios de efectos también mu
diales, montado sobre la relacion antagonica entre dos sistemas de [
duccién vy distribucion ideolégicamente excluyentes entre si, pero cuyc
puntos de contacto se habian creado en el marco de los organismos m

6 Thom, Renéopp. cit.
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diales de poder y control politico, militar y financiero instaurados al tér-
mino de la Segunda Guerra Mundial. Y aunque el régimen de constel
ciones de poder siga fuertemente condicionado por los componentes in
lectuales, cientificos y tecnoldgicos a disposicién de la ofensiva y |
defensa estratégicas, ahora opera para borrar los resabios del antagoni:
entre el capitalismo y lo que queda del otro sistema.

Pero aun asi, la dindmica interna del capitalismo irradia de confront:
ciones entre fuerzas sociales conscientes de su interdependencia y su
tagonismo simultanedsy todo lo que se confronta hoy, sea en el terreno
de la sociedad, de la cultura, de la educacién o de la economia —diriza
gue sobre todo de la economia—, tiene su salida natural y remarcada
el terreno de la politica; es decir, en el terreno del ahora velozmente m
tante Estado capitalista y sus caducas tipologias, de las formas de gob
no que hoy admite y de sus politicas de mera administracion enunciac
como de desarrollo, que ya tampoco son las mismas.

Hoy vivimos el tiempo de la crisis de las categorias politicas que ha:
ta hace poco todo lo envolvian y en las que todo desembocaba —estarr
como dice un autor famoso, frente a la pasmosa desilusiéon de los sis
mas—. A pesar de la diversidad de culturas y sistemas nacionales, e:
categorias eran antes el punto de referencia generalizado para la comp:
cion, el analisis, la reflexion y la accion politica y econémica concretas,
ello hacia que muchas veces la estadigrafia suplantara al andlisis y au
las relaciones reales y que los estadigrafos se vieran envueltos en la o
cuantitativista y cayeran en el éxtasis matematizante y las secuelas m
cadotécnicas y publicitarias, pretendiendo explicar con ellas al capitalis
mo. Pero hoy, después de que todo eso encumbré y declind por sus ef
tos, se le quiere seguir usando para suplantar a la economia real, com
ésta no hubiera registrado, a su influjo incluso, y hasta como consecue
cia, los profundos cambios que hoy flagelan a casi toda la humanidad,
para los que no se proponen salidas creibles.

Y es que, “la crisis de los sistemas contemporéaneos, y el rechazo q
los envuelve, se relaciona con el abandono de la finalidad de la politica
de la democracia, con la renuncia de sus fines sociales y humanos vy
reduccion a decisiones y fines exclusivamente técnicos, en el mejor de |
casos...”. Dos hechos politicos actuales afectan sustancialmente la ic

7 Furtado, Celso, “Transnacionalizacao e monetarisf@ehsamiento IberoamericanBevis-
ta de Economia PoliticaCEPAL e Instituto de Cooperacion |Iberoamericana de Espafia, nim. 1,
1981, p. 13.
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de soberania del Estado. El primero de ellos es herencia directa de la |
sada situacion de guerra fria y de la pugna planetaria entre los bloques.

Se trata de la doble idea de la “soberania restringida” y del “derect
de injerencia”, formulada por las grandes potencias segun su oportunid
e intereses, y que ahora, como se puede observar en todas partes, tier
signo unilateral de la hegemonia capitalista.

El otro mayor ‘asalto’ contemporaneo a la idea de soberania se debe a
‘internacionalizacién’ o ‘globalizacion’ de la economia capitalista, que ha
alcanzado niveles antes desconocidos. En los términos de la propia ecor
mia y de sus necesidades casi ilimitadas de expansién, el ambito del Este
nacional [y su soberania] no es hoy el marco mas propicio para el maxim
desarrollo de su capacidad productiva. Los mercados nacionales seri:
como camisas de fuerza que frenan el crecimiento de las economias en L
época caracterizada por la fusion (practicamente sin fronteras) del capit
financiero®

Y mientras se pasa por encima de las profundas desigualdades eco
micas de los paises ya no “en desarrollo” sino “en vias de integracior
con las potencias “postindustriales” de mayor desarrollo, adentro de I
Estados nacién se registra el mayor repudio social de la historia moder
hacia los gobiernos y partidos politicos con programas de solucion tote
“sumado a otro motivo de ese desprestigio profundo: la corrupcién qu
todos los dias se denuncia en los medios de comunicacion, el descréc
de los cuadros politicos tradicionales de los partidos y de los gobiernos,
entonces la pérdida de confiabilidad y de legitimidad en el ejercicio d
sus funciones®.

Junto al profundo repudio que suscitan y que ahora se ve reforza
por los fendbmenos adicionales del escandalo y la corrupcion y por la fo
midable capacidad publicitaria de los medios de comunicacion,

las burocracias ostentan un ‘espiritu racional’, pero sus cuerpos son ajen
a los intereses reales de la sociedad; generan ademas intereses objeti
propios y casi siempre opuestos a las demandas sociales. Asi, mas ¢
como cuerpos ‘racionales’ y ‘eficientes’ aparecen como impedimentos par
la satisfaccién de las necesidades individuales y de grupo... La racionalidz

8 Flores Olea, Victor, “La desilusion de los sistem&g&xos México, afio 15, vol. XV, nim.
177, septiembre de 1992, p. 27.
9 Ibidem pp. 30y 31.
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del técnico sirve para discutir los medios mas aptos, pero el fin Gltimo e
determinado por el politico, cumpliéndose su ‘proyecto de nacién’ comc
ambicién creativa y compromiso con determinados valores [y] los tecnd
cratas nos hacen creer que ellos actian y deciden exclusivamente conforl
a la ‘légica de la realidad’; [pero] en verdad, se oculta asi la realidad o s
actua abiertamente en funcion de una ideologia precisa, que es la redomzg
ideologia capitalist&?

Desde el punto de vista de las corrientes globalizadoras que son |
gue hoy hegemonizan al proceso econémico en todos los paises, la cor
cién de existencia de las agrupaciones regionales y los procesos de ir
gracién en que descanza el porvenir, es que “se abandonen las ideolog
gue perciben al mundo en el horizonte de las fronteras [nacionales] pe
observarlo con un espiritu ‘universal?y el efecto es que mientras unos
paises se desbaratan pacifica o bélicamente como en Europa Oriental
Africa, otros padecen profundos procesos de desestabilizacion con
Perd, Colombia y ahora México en América Latina, a pesar de los trat:
dos de libre comercio suscritos o en ciernes, o a pretexto de ellos, y alc
nos mas simplemente ponen las barbas a remojar.

No hay base, pues, para pensar que las cosas siguen igual y que
analisis pueden seguir haciéndose dentro de los mas estrictos canone:
ortodoxias excluyentes y en funcién de los antagdnicos cuanto erosionac
signos ideoldgicos que mantuvieron artificialmente polarizada a la hume
nidad hasta hace muy poco tiempo. Como acabamos de ver, no la hay
guiera para mantener en pie la heterodoxia que suponia, también ha
hace muy poco, que en el seno del capitalismo era sustentable in aetern
la intervencion masiva del Estado en la economia.

Ello, sin embargo, no quiere decir que ha llegado la hora anunciac
en el Apocalipsis y que, por lo mismo, tengamos que reaprender de pri
y volver a observar el decalogo de la ortodoxia del sistema socioeconon
co y politico que ha quedado en pie porque, tal como era y operaba ha
hace poco tiempo, ya no sirve gran cosa, y el caso de los paises poco
sarrollados de cualquier continente bien lo ilustra; como ilustra tambié
que, segun se ha transformado y opera hasta estos dias, es necesar
mucho mas alld de todo lo que ha logrado con la famosa globalizacic
porque, al menos en los paises ahora mal llamados emergentes, las est

10 Ibidem p. 31.
11 lbidem p. 32.
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turas y hasta las superestructuras han comenzado a caerse a pedazos
su propio peso y el de su inadecuada insercién en una dinamica que
todas luces les es extrafa.

Como también lo dicen ya muchos pensadores,

en estos tiempos de crisis..., simultdneamente a la oscilacion de los valor
y los sentimientos, y tal vez precisamente por ello, ocurren una variedad c
fenémenos originales de la vida y de la sociedad, expresandose con fuet
el instinto de conservacion de individuos y colectividades. Tremendas ruf
turas en las cuales se anuncia también un sentimiento de poda y reno
cion, de ajuste de cuentas con las inercias previas, de fuga de las cade
asfixiantes y de los catecismos irrecusables...

Contra lo que pudiera pensarse, “no estamos frente a la muerte si
frente a la vida, la renovacion; es un nuevo principio que debera venc
ciertamente multitud de desafios, pero que también abre las puertas 1
porvenir” 12

[I. LOS IMPACTOS Y SU VISIBILIDAD

El ambiente de ruptura profunda a que me acabo de referir propici
gue muchos otros pensadores abrieran enormes vertientes de interpre
cién tedrica a las que aqui lamento no poder referirme porgue la vocacit
de nuestro evento es bien distitt& quienes nos hemos involucrado en
el mismo, en cambio, nos corresponde advertir que uno de los principal
cambios que habian sido introducidos para cuando todas esas interpre
ciones vieron la luz, consistié en que la economia se habia convertido
en el meollo de la actividad gubernamental en practicamente todos s
paises, y esto implicaba ya cambios de fondo en los valores y premis
politicas alrededor del mundb.

Llevadas las cosas al extremo, hubiera podido decirse con mas o
nos razén que todo ello se manifestaba hasta en el hecho de que he

12 Ibidem p. 25.

13 Nuevamente remitiria a mis interlocutores al breve seguimiento que doy a tales pensador
en el ensayo a que me refiero en la nota nimero 1, especialmente a lo que proponen Félix Gual
Alvin y Heidy Toffler, José Woldenberg, Guy Sorman, Victor Flores Olea, Daniel Bell y Fernando
Solana.

14 Véase Rubio, Luis, “La politica mexicana la economia global’Nexos México, nim.

201, septiembre de 1994, pp. 67-75.
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llegado la hora de que en muchas partes, como en México, los econon
tas se hicieran cargo de los mandos del Estado capitalista. Y es que

Estados nacionales estaban ahora compitiendo intensamente por atrae
retener al capital dentro de sus territorios y, en la medida que esto suc
dia, se veian obligados a encontrar nuevas formas para hacerse gratos,
una parte a los ojos de las potencias hegemonicas y por otra a los 0jos
sus respectivas sociedades nacionales.

Como dice John Holloway, el hecho de que en todo el mundo un
parte mayor del capital se estuviera invirtiendo a corto plazo, en activid:
des propiamente especulativas, significaba que los Estados se encon
ban bajo una constante presion para mantener las condiciones que ret
drian al capital dentro de su territorio.

Las viejas ideologias se iban; el nuevo dominio del dinero encontraba e
presion en las nuevas ideologias del neoliberalismo, la teoria ofertista,
monetarismo; las cuales estaban diciendo de una u otra forma que el Esta
se debia retirar, y el mercado y el dinero debian dominar... y en este sentido
podia decir que el Estado nacional estaba ahuecado... y que las decisiol
politicas estaban subordinadas mas directamente al capital‘§lobal.

Este era, pues, solo el medio en que habia comenzado a moverse
eficiencia y eficacia la politica econdmica de los gobiernos latinoamers
canos y ya hemos visto con que intensidades y alcances; de manera:
los discursos de alerta apenas cumplian el cometido adicional de hac
saber que, ahuecado o adelgazado, en todas partes, pero también en M
co, estas cuestiones eran ya y serian del dominio del Estado, y su man
del exclusivo resorte de los titulares de los correspondientes aparatos
poder; vale decir, de los gobiernos concretos.

Para permanecer como sistema mundial, el capitalismo estaba of
rando ya mediante un descarnado proceso de lucha por los mercados y
ganancias, mismo que forzaba muy vertiginosos cambios en todas las
mas de la produccién, la distribucion, la ocupacion y la integracion ecc
noémica; ejercia drasticos efectos en la organizacion social y generaba
medio ambiente propicio a la crisis del propio Estado capitalista. Cond
ciones que, hasta hoy, sélo han cambiado su intensidad para garantizal
efecto; pero su sentido no ha variado gran cosa.

15 Holloway, John, “La reforma de Estado: capital global y Estado nacidpeilfiles Latinoa-
mericanos México, FLACSO, afio I, nim. 1, 1992, pp. 7-30.
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Ya en esos dias eran suficientes para que las pequefias capas pro
mente capitalistas de la poblacion sélo pudieran ejercer su funcion y pe
manecer como tales si revolucionaban, con mucho mayor velocidad g
en el pasado, los medios y algunas relaciones concomitantes y funcior
les de produccion y, a partir de ahi, algunas relaciones causales. Y no |
bria necesidad de decir que en los pocos afios que han transcurrido de
entonces han sido las Unicas que pudieron hacerlo, si no fuera porque
demas capas sociales y sus organizaciones, e incluso las de las clases
piamente dichas, se han mostrado y se muestran frente a esto cada
més desideologizadas e incapaces de tomar iniciativas de rango simil
ya sea favorables o contrarias al avance de las fuerzas impulsoras de
grandes cambios del capitalismo.

Pero ya podrian no haber sido los gobiernos los que las tomaran, q
mientras la causa de todo ese acontecer fuera la enorme presién glob
zadora que se estaba ejerciendo sobre cada proceso y cada segment
las economias nacionales, las metas de modernizaciéon hubieran si
practicamente las mismas, aunque quiza no hubieran resultado tan e
dentes los radiales alcances e impactos en la estructura real de la ecc
mia y de la administracién publica.

Parecia pues que cualquiera otra politica hubiera resultado inviabl
No obstante, ni aun asi hubiera podido considerarse todavia a la globe
zacion como un todo tipificado ni susceptible de ser expuesto en un m
delo Unico; pues se presentaba, como hasta ahora, como un patrén
comportamiento privado y publico para expresar basicamente las salid
posibles de la insuficiencia y de la decadencia de los modelos teoricos
de las politicas econémicas funcionales a una gobernabilidad y a una f
ma de administrar el proceso socioeconémico que, en nombre de
emancipacion social, o del nacionalismo, o del solidarismo, mucho hab
profundizado en la elitizacién y la degradacion de la politica oficial, en I
“militancia” partidista a la hora de la toma oficial de decisiones, en e
autoritarismo economicista de soluciones totales so pretexto de contint
dades revolucionarias y en la exclusion de toda réplica a las verdad
preestablecidas ideoldégicamettte.

16 Leo Panitch hace un elocuente inventario de los fenémenos politicos y de administracié
publica que hicieron su aparicion desde muy pronto en el marco de la globalizaciérGéate
zation and the Stat&JNAM, Centro de Investigaciones Interdisciplinarias en Ciencias y Humanida-
des, México, 1996.
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Hoy mismo sigue la discusion acerca de si esta fue la cuestion de fo
do o el simple pero bien urdido pretexto para recanalizar con verdade
eficiencia estratégica y politica el excedente econdémico de las potenci
intermedias hacia el grupo de naciones que tipificaria, por ejemplo, ¢
Grupo de los Siete. Y al deslinde de esta Ultima cuestion seguramente |
dria contribuir el tener en cuenta que aun dentro de esa elite de poc
mundial existe un orden de prelacion que opera en privilegio de la econ
mia estadounidense. Pero lo que ahora importa saber es que esta fu
presion y esta consecuente tendencia globalizadora, con sus verda
también preestablecidas, habian estado imponiendo un orden internac
nal que moldeaba la expansion del tejido de acciones de los grandes cc
plejos transnacionales de negocios y de los grandes bloques de comuni
ciones y transmisiones ultramodernas, sobre los que los Estados
particular casi no tenian ya, ni tienen ahora, practicamente influencia &
guna de caracter definitorio.

La nueva realidad era doble, y por lo menos doblemente complej:
Por una parte, existia ya lo que hoy se ha visto reforzado con creces: L
profunda disparidad entre la enorme y acelerada acumulacion e interr
cionalizacion del capital acompafiadas de la férrea concentracion prodt
tiva y la unipolar centralizacion de las decisiones estratégicas y politica
y la estructura del Estado-nacion econémicamente depauperada, geogr
ca y socialmente inmovilizada e ideoldgica y politicamente rigidizada; el
todas partes, pero sobre todo en las mismas potencias intermedias, a p
de las formales transformaciones politicas (reformas tipicamente elect
rales) correspondientes, por lo demas, a la enfatizacién de la racionalid
formal1”

Por otra parte, existia ya, y también se ha seguido reforzando, u
masiva asimetria entre la movilidad y la organizacién internacionales d
capital, y la dispersa segmentacion e inmovilizacion técnica, geogréfic:
ideoldgica y politica de la fuerza de trabajo; asimetria que no tiene prec
dentes en la historia. Las multitudinarias pero tragicas emigraciones (
los dltimos afios son probatorias de lo anterior, aunque sean apenas pre
gomeno del Estado de cosas que amenaza generalizarse. Para decirlc
otra manera, mientras la perspectiva del capital financiero encontraba
encuentra muy favorable y dispuesta a la sociedad global, la perspect

17 Dieterich, Heinz, en Espinosa Gonzéalez, Moisés (comp.), introducdiéolieralismo, re-
forma y revolucion en América Latinkléxico, Nuestro Tiempo, 1994, pp. 5-15.
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de la estructura productiva y del segmento productor de la sociedad gl
bal encontraba ya, y hoy encuentra todavia mas cerradas las fronte
geopoliticas, negadas las voluntades financieras y opuestos los anin
ideoldgicos del globo terragueo en conjufto.

Igual que sucede con mas énfasis en estos dias, afuera del Estadc
se conocia ni se buscaba algun instrumento capaz de amansar al mece
mo del mercado. Pero adentro del Estado tampoco, porque falsamel
también se postulaba ya desde ahi, como lo hacen hoy en dia el gobie
mexicano y muchos otros gobiernos, que el mercado surge y se desarre
de manera espontanea, y por eso hay que devolverle la comp&tencia.

La consecuencia era que, también como ahora, las enormes masas
ciales movilizadas hacia el mercado o estabilizadas en su entorno, se
bian vuelto las victimas de todo el proceso, y estaban erigiéndose comc
mas grave amenaza de destabilizacion social y cuestionamiento politi
en todos los paises y regiones, y ya no soélo en los que la pobreza y
atraso comenzaron desde hace tiempo a ser una especie de cédigo gel
co ademas del rasgo antropoldgico méas caracteristico.

Impactado por la globalizacion, el Estado —en paises como los nue
tros de América Latina— estaba siendo forzado a devenir efectivamen
responsable en lo interno del “nuevo orden” personificado en la econc
mia global; por lo que su aparato de gobierno, en manos del personal |
litico que ya sabemos quienes integraban e integran ahora, fue constre
do a mistificar su contabilidad externa e interna ante los 0jos y los oidc
de propios y extrafios, mediante el nuevo vocabulario de la interdepe
dencia y la competitividad. Como ya hemos visto aqui mismo, la nature
leza de su intervencion economica fue forzada a cambiar considerab
mente, pero el peso especifico de su papel en la economia no sélo
disminuyé sino que se fortalecio con el canfBio.

Los grupos de intelectuales y los equipos de trabajo técnico de I
capas propiamente capitalistas de nuestras sociedades, trabajaron muy
duamente para asegurar, segun hemos visto ya en las reformas concre
un nuevo constitucionalismo para un neoliberalismo disciplinario, comc

18 Véase Panitch, Lelobalization and the Statééxico, UNAM, Centro de Investigaciones
Interdisciplinarias-Coordinacién de Humanidades, 1994.

19 Véase el Plan Nacional de Desarrollo 1995-2000. Publicadolziare Oficial de la Fede-
racion, Organo del Gobierno Constitucional de los Estados Unidos Mexicanos. Edicién del 31 d
mayo de 1995.

20 Veéase Robert, Cox, “Global Perestroika”, en Miliband y Panitch (edisvy, World Order?

The Socialist Registe1992.
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lo llama Stephen Hill certeramente para otros eféétasorde a ello, el
comportamiento especifico de los hacedores de la politica econdmica i
terna y de las delegaciones oficiales durante las “rondas” de negociaci
de los organismos y de los acuerdos supranacionales o frente a los di
rentes proyectos de integracion comercial o financiera, especialmente |
referentes a la integracion con Estados Unidos, evidencié el papel del E
tado mexicano como autor de un régimen que define y garantiza intern
cionalmente —con efecto manifiesto en las reformas constitucionale:
pero también con apoyo en la Constitucion Politica asi reformada—, Ic
derechos “globales” y locales del capffal.

La famosa reforma de Estado comenzé a trabajar para dar a éste
impensable funcionalidad hacia el capitalismo, aunque no pudiera decir
gue con ella se estaba dando impulso a un nuevo proyecto nacional, s
el regreso a un origen no nacional que el propio capitalismo buscaba
estaba logrando globalmente. En este sentido, el gobierno de México
pasaba de ejemplificar, una vez mas, y como también lo hacian otros ¢
biernos, que la intervencién oficial en la economia no podia ir mas alla c
lo que es indispensable al buen funcionamiento del capitalismo como si
tema global: derribar los obstaculos a la acumulacion, la concentracion
la centralizacién del capital; consolidar el sistema mundial de crédito e
el interior de la economia nacional; regularizar en el mismo sentido ¢
sistema comercial y fiscal, y limitar el peso de los intereses de la fuer:
de trabajo, base del sistema integral de valorizacion y de todo su proce
La imperializacion total, pues, de la economia nacional.

Ill. L A PERSISTENCIA DEL ATRASO

Hasta aqui he tratado de englobar la visién de los problemas econdr
cos en que se inscribe nuestro pais, en consonancia con la dialéctica
mundo capitalista, interdependiente y en muchos aspectos ya integra
pues, como lo escribiera Victor Volski hace un lustro, al estar incluido col
otros similares de América Latina en el macrosistema mundial y en el se
mento superior de la espiral historica contemporanea, estos paises y
economia estan sujetos, como todos los que guardan igual estado de d

21 Véase Gill, Stephen, “The Emerging World Order and European Change”, en Miliband y
Panitch,op. cit
22 Veéase Panitch, Leop. cit, pp. 15-19.
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rrollo, al impacto de los procesos universales, también cargan con su
sado fardo de problemas globales, que no les impiden generar impulso
esos procesos Yy hacer su aporte a la formacion y solucién de tales prok
mas. “En los destinos de los pueblos latinoamericanos, repercuten inn
nentemente los avances en la correlacion mundial de fuerzas. Pero
acontecimientos en la region misma también corrigen el equilibrio dt
fuerzas en el planeta, estimulando o frenando el proceso histérico unive
sal” 23

México, pero también Brasil, Argentina, Chile y quiza en menor me-
dida otros paises del subcontinente, han recorrido un trayecto bastal
largo de evolucion capitalista. Cuando comenzé la época del imperiali
Mo no eran ya colonias por mucho que se hubieran atrasado en el desa
llo y hubieran sido vinculados a zonas de influencia econémica com
blanco de una intensa penetracion del capital forAneo. Todo ello acele
el incremento de las relaciones capitalistas pese a la debilidad del capi
local y, en definitiva, porque condujo a que interiormente se afirmara ¢
dominio de las grandes potencias desarrolladas; dominio que les impus
ra condiciones especificas de dependencia, y que aun hoy no los dejal
mas alla, los hacen resbalar en cada intento y los condenan a una grax
prolongada crisis estructurdl.

Los que acabo de mencionar, siguiendo a Volski, no han dejado c
ser grandes elementos de la realidad histérica que ahora se agregan al
cho de que, finiquitado el socialismo europeo, aca se ha consolidac
como forma de organizacion politica dominante, la linea liberal-utilitaris-
ta que al igual que en todo el mundo se habia perfilado e impuesto dure

23 Volski, Victor, “Contradicciones del desarrollo capitalista”, Introducciémregrica Latina:
estudios de cientificos sociales soviétiddsscu, Academia de Ciencias de la URSS, 1988, pp. 5-13.

24 El propio Volski clasifica a México al igual que a Brasil, como paises clave, paises competi
dores. Ellos, dice, “aunque por diversas razones, poseen el potencial econémico mas importante
tercer mundo y, por el volumen del PIB, integran la primera decena de Estados del mundo capitalis
fabrican casi 40% de los productos de todos los paises liberados, poseen una diversificada estruc
de produccion, equiparable a los Estados desarrollados (por ejemplo, la parte correspondiente ¢
construccion de maquinaria rebasa 20%). Ambos paises tienen también el potencial cientifico-técn
mas importante del mundo explotado. Por Ultimo, alli se ha formado y se afirma cada vez mas
capital grande, tanto estatal como privado... El imperialismo —en primer término, el estadounide
se— ya considera a menudo a Brasil y a México como sus competidores, rivales, especialmente
América Latina. Precisamente por ello procura no dejar salir a estos paises de la 6rbita de su contr
explotacion, frenar su desarrollo y hacerlos aun mas dependientes. En Brasil y México se concent
las inversiones extranjeras directas mas importantes del mundo en desarrollo, las CTN controlan
todos los sectores clave de la economia. Estos paises tienen también las deudas externas mas gr
del mundo, son los que pagan los mayores tributos —de miles de millones de délares— en todo
“imperio del délar”. Volski, Victor, “América Latina en el mundo contemporaniealem pp. 14-29.

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

INTERNACIONALIZACION DEL CAPITAL Y FUNCION ECONOMICA 195

te toda la década previa. En México, esa linea muy pronto tomd carta
oficialidad al moldear la conceptologia e inducir la practica discursiva de |
“modernidad politica”. Sin embargo, hoy como ayer, los grandes proble
mas de la convivencia politica ho han sido resueltos y, por ende, se me
tiene vigente la fuerza de cambio inherente a la contradiccion y su dese
volvimiento hacia principios superiores. El famoso “fin de la historia” y
de la lucha de clases, del que quiza merecidamente ya poco se recuel
no paso de ser una expresion publicitaria de gran notoriedad entre |
mentalidades reaccionarias mas sobresalientes; mientras la politica ace
ré sus ritmos sin que de momento, ni a largo plazo, cambiaran radice
mente sus contenidos.
Segun Heinz Dieterich,

la fuerza dinamica de cambio que emana de la contradiccion inherente a
democracia liberal, se revela inmediatamente si contemplamos algunas
sus deficiencias estructurales: 1. representa una democracia restringida &
formal, es decir, su esencia democratica consiste en la proteccién form
del ciudadano, por medio de la ley, frente al Estado y a los mas poderosc
2. no constituye una democracia material o participativa, sino excluyente
porque margina a las mayorias de las determinaciones estratégicas de la
cion, p. e., las decisiones sobre paz y guerra, el sistema politico y produc
vo, las inversiones [y éstas por sobre todo lo demas], etcétera. y 3. no s¢
es una forma de organizacion politica elitista y excluyente dentro de la ne
cion, sino a nivel de la espeéfe.

Tales elementos de analisis cobran hoy singular relevancia porqu
precisamente, el caimulo de fenédmenos presentes en el periodo que
comprende desde 1985 y hasta 1995, pero también a principios del 20(
es un periodo prefiado de incidentes histérico-econémicos, historico-polil
cos Yy politico-econémicos internos —sobre todo en México—, presidido
por el espectro de la reforma de Estado o, si se prefiere, por el espir
travieso de la reforma politica todavia en muy dubitativo e incipiente curso.

Desde luego, los cambios generados en el Estado y en el gobierno n
xicanos no son pequefos e insignificantes como algunos pretenden, s
enormes; aungue no se trate todavia de la reforma de Estado que qt
podria acercarnos al amanecer de una nueva formacién politica nacior
porque partimos de un grastatusde antidemocracia. Lo son tanto que

25 Dieterich, Heinzpp. cit, pp. 5-115.
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las relaciones que se registran en el seno de ambos a veces significan
la descentralizacion y a veces solo la reconcentracion del poder soc
como la condicidn necesaria de, y complemento para, la disciplina gt
impone y exige el mercado global, y en esto Ultimo nuestros paises si que
pareceris

Esto que para otros carece de relevancia, a hosotros pareciera aut
zarnos a decir que la vieja tesis de que el proletariado del subdesarrc
era explotado y expoliado directamente por el empresariado del desar
llo, y que parecia tan recalcitrantemente de la izquierda, fue apenas u
timida premonicion de algo que ha terminado por rebasar con mucho |
escenarios de corte y alcance nacional y regional; pero lo fue también
que el concepto estrictamente clasista de la relacion y la dindmica ecor
micas de cualquier envergadura geopolitica, terminaria por no ser su
ciente explicacion del caracter finalmente global del capitalismo, en cuy
contexto unas sociedades victiman globalmente a otras; lo cual quiere
cir que lo hacen en toda la extension y profundidad de sus respectiv
estructuras sociales y no sélo cruzando internacionalmente los efect
perniciosos de una clase social a otra. De ahi la creciente de migracior
clandestinas hacia el capitalismo del desarrollo.

La dindmica general que sustenta la globalizacién, sin embargo,
bien avanzado 1999, se remite todavia a la practica de instaurar en el ir
rior de las economias —de un desarrollo preferentemente intermedio, pe
también en otras menos desarrolladas—, el orden externo delineado po
hegemonia financiera, politica y estratégica de las grandes potencias
esto implica privilegiar, como en nuestros paises, la adopcién de politic:
gue adentro de las economias nacionales hacen mucho mas enclenqu
capital “aborigen” e incrementan la dominacion del capital foraneo.

Sin embargo, como lo hace Leo Panitch con algunas de las expresi
nes mas socorridas acerca de la economia mundial, se podria decir qu
capital fue siempre un oportunista politico que se apoy6 en las autorid
des publicas cuanto ellas quisieron, y que existen frecuentemente Estac
como el mexicano que sufren un decremento en sus poderes nacionales
mo resultado de la globalizacién; y todavia mas, Estados aun mas débi
gue vienen a suplicar un periodo globalizador, ayunos de interés por
defensa de sus propios capitales sitiados por el inversionista féfanea

26 Idem.
27 Panitch,op. cit, sigue a Murray, Robin, “The Internationalization of Capital and the Nation
State”,New Left Review 6Tayo-junio de 1971.
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Como en realidad las cosas son asi y no de la manera que los ciudada
comunes y corrientes quisiéramos, seria dificil no sefialar el enorme pe
de la responsabilidad que tienen los gobiernos y sus politicas econémic
en los efectos que la tendencia a la globalizacién impone a corto, media
y largo plazo en la estructura y en la dindmica de la economia n&€ional.

Pero igual responsabilidad tendrian si los efectos internos fueran Ic
de cualquier otro fenébmeno, gustaranos o no, lo sefialaramos o0 no. En «
sentido, el caso de la economia mexicana de los afios noventa es el de
economia que parece estar ordenada por un cédigo que prohibe a los
dadanos reparar en si nos gusta o no la forma en que opera la econo
mundial, pues desde el &ngulo del gobierno “lo que importa ahora” €
saber si estamos dispuestos y si somos capaces de lograr el éxito el
“nuevo orden global??

En nuestros paises los gobiernos generalmente se suceden y, con
sucesiones, el personal politico cambia, y en México esta por cambiar u
vez mas; pero esa sigue siendo la tesis oficial de fondo porque a este
den ha servido la ruptura politica que proviene de la insercién en los g
biernos, y en sus partidos, de nuevos grupos de intereses que surgie
—a la sombra de la, si se quiere, precaria reforma politica para la dem
cracia— de los procesos internos desatados por la liberalizacion, la de
regulacion, la apertura comercial, la mayor subordinacion financiera e
exterior y la privatizacién con que se redonde6 el modelo oficial de mc
dernizacion sin desarrollo. La “politica moderna”, la cual se centraba e
la década pasada y se centra hoy, todavia con mas énfasis, es el discl
que acufan los gobiernos, por encima de las practicas politicas que
son consustanciales.

IV. ¢, HAY ALTERNATIVA ?

He estado dejando algo mas que implicito que, asi se trate del me
campo de las concepciones generales, la alternativa existe. Entonces
oportuno que para explicitarlo comience por referirme a dos corriente
del pensamiento econdémico contemporaneo, que en los dias en que es

28 Murray,op. cit.
29 Barba,op. cit
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bo este apartado, se han estado haciendo presentes en algunos medic
informacion.

La primera alternativa es la corriente de la llamada tercera via, cac
vez mas mencionada en algunos circulos politicos y académicos preoc
pados por la economia real tanto en México como en otros paises. Su
tamiento no es nuevo pero ahora ha adquirido un matiz algo novedoso.

Desde hace varias décadas, esta corriente comenzé por aludir a
sistema intermedio entre el imperialismo propiamente dicho y el socialis
mo. Se trataba de marcar diferencias con la izquierda radical y con la ©
recha extrema. No contentdndose con el reformismo tradicional dio €
autonombrarse socialdemocracia y, en general, se contraia a la aceptac
de las instituciones liberal-democraticas del mercado, de la defensa de
propiedad privada y del fortalecimiento de un Estado arbitro de la colabc
racion de clases.

Mas que alternativa, era una opcién en la lucha ideoldgica que poco
poco desemboco en algunas politicas especificas, sobre todo en Eurc
donde encontré que el camino hacia la integracién estrictamente econér
ca era practicable si se lograba la articulacién de las voluntades més sig
ficantes, y tuvo algunas influencias en América Latina a través de diverst
movimientos sociales que no pasaron de los enunciados genéricos.

Hoy que la Unién Europea es ya un haz de fuerza econdémica real
gue han sido dados los pasos esenciales para que el euro sea desc
2002 la moneda comun de la inmensa mayoria de los paises que la ir
gran, las discusiones en torno a la tercera via tienen otro contexto: el s
cialismo como modelo econémico de alcance mundial ya no esta preset
y, en el capitalismo, el Estado ya no es el eje central de la vida econoén
ca; mientras la pobreza de las masas populares sefiorea en el mundc
conjunto, salvo en algunos lugares del “primer mundo” que son la exce
cion (los términos “primer”, “segundo” y “tercer mundo” fueron acufa-
dos por la propia corriente socialdemdcrata).

Tal como lo compila Luis Antonio Godina Herréfason la “tercera
via” ahora se plantea un juego de acciones entre el neoliberalismo y u
intervencion del Estado en la economia que es de nuevo cufio: a) la «
mocracia como forma predominante de organizacion politica para alca
zar el maximo de libertades econdémicas; b) garantia de un minimo ¢

30 Godina Herrera, Luis Antonio (compEBgconomia, Estado y justicia socidgxico, Liga de
Economistas Revolucionarios, 1998.
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bienestar material para las mas amplias capas de la poblacion y libert
para la conquista de mejores estadios; c) creacion de condiciones pare
equilibrio entre libertad e igualdad; d) impulso decidido al “desarrollo
sustentable”; €) mansedumbre de las relaciones laborales y colaborac
nismo de clases, y f) acotamiento preciso del papel del Estado en la e
nomia globalizada. Con todo ello se exhuman viejos problemas no resus
tosy, a la vez, se asumen nuevos retos frente a ellos.

En el resumen puntual que ofrece por su parte Josué Hiram Suér
Villasefior3! al surgimiento del nuevo enfoque de la “tercera via” ha
contribuido la ausencia de novedades ideoldgicas en ese mundo estan
rizado y unipolar desencantado ante las promesas incumplidas del nec
beralismo, pero también han contribuido —y quizd de manera mas impc
tante— los triunfos politicos de algunos de sus principales promotore
como el inglés Tony Blair, el francés Lionel Jospin, el aleman Gerharn
Schroeder y el estadunidense William Clinton. Su sustento es la propi
dad con un mayor y mejor manejo social de los medios de produccié
mediante mayor participacion de los trabajadores, las organizaciones
gubernamentales y los sindicatos. Las cooperativas y la coparticipacit
en la propiedad de las empresas privadas son una especie de pilar patr
bienestar generalizado que pasa por la revaloracion del factor trabe
cada vez mas productivo y demandante, la expansién y democratizaci
del crédito (“la banca de los pobres”) y la participacion accionista de lo
trabajadores mediante créditos contratados a riesgo-proyecto.

En suma, descentralizacion econémico financiera, sustentabilida
“escala humana”, diversidad con eficiencia productiva, toma de decisic
nes en los centros de trabajo, equidad, vuelta a la racionalidad, conti
comunitario de las “fuerzas del mercado” y calidad de vida; elemento
con los que, ademas de no haberse configurado hasta ahora una te
acabada sino apenas un esquema en proceso de definicion que se mt
entre una concepcion socioecondémica y politica y un “nuevo” codigo d
ética; se dejan planteadas mas preguntas que respuestas. No obstante,
tende ser una nueva sintesis de las concepciones econdémicas, sociols
cas y politicas en boga y apunta a la necesidad de construir “una sociec
razonable”. Poco proclive a la distincién politica entre izquierda y dere

31 Suéarez Villasefior, Josué Hiram, “¢Hacia la tercera viaf@yeccion Econdmica 2026g-
vista mensual, México, Editorial Perspectiva 2020, afio 1, nim. 7, enero de 1999.
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cha, su tedrico mas identificado y de mayor jerarquia es Anthony Gic
dens, director de la London School of Economics.

La segunda corriente de pensamiento que puede considerarse co
opcion es la que podriamos llamar del “dinero local” sostenida, entr
otros, por Bernard Lietaer, quien podria ser considerado como uno de |
monetaristas de mayor experiencia en Europa Occidental y, a su tiemg
uno de los pioneros de la otrora llamada Comunidad Econémica Eur
peas3?

He aqui lo mas granado de sus tesis:

Las progresivas tecnologias de informacion permiten alcanzar mu
buenos crecimientos econdmicos sin aumentar los empleos. ElI mun
asiste, justo ahora, a uno de los ultimos periodos de productividad prom
vidos desde Estados Unidos. Ya no se encontrardn mas empleos, inclt
en los “buenos tiempos”. Segun algunos estudios, muy probablemente
los préximos treinta afios 2 0 3% de la poblacién mundial podra produc
todo lo que se necesita en el planeta. Ante la pregunta de qué es lo ¢
hara el resto de la humanidad, la respuesta es que se movera en torno :
monedas locales, llamadas también complementarias, por diferenciarlas
las monedas nacionales que seguiran su curso competitivo en el merce
monetario global. Las monedas locales desarrollardn economias locales
cooperacion. Como primer paso, estas economias locales seran provee
ras de un tipo de empleo que no estara amenazado de extincion. Cotidi
o periddicamente, la gente comun y corriente comerciara, en locales esj
cificos o de manera no determinada aun, toda clase de bienes y servici
quesos, frutas, carnes, ropa, calzado, novedades, pero también horas
plomeria, cortes de pelo, clases de cocina o de informatica o de lo q
sea, cursos de inglésf(course, o de guitarra, “pues hay todavia una in-
finita cantidad de actividades fascinantes que realizar”. La condicion €
gue, localmente, quede excluido el pago de las transacciones en mon
nacional y se haga en la moneda local y, por definicion, de inmediato. A
no habra escasez de dinero. Tampoco habra excluidos de la interaccion €
némica porque todos venderan lo que tienen y compraran lo que nece

32 Bernard Lietaer ha sido cinco afios funcionario en el banco central de su natal Bélgica don
su primer trabajo fue el disefio e instrumentacion de un sistema europeo de moneda Unica; preside
del sistema de pago electrénico de Bélgica; tecnélogo de ambientes mdltiples de moneda; profeso
finanzas internacionales en la Universidad de Lovaina; director general y negociador de moneda p
uno de los méas grandes fondos monetaraisshoré , y miembro del Centro para Recursos Susten-
tables en la Universidad de California en Berkeley.
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tan sin tener que pasar por el supermercado que requiere de la moneda
cional y en esa medida, de las monedas del mercado global. Estas y
comportamientos configuran un fenédmeno de psicologia colectiva. El d
nero local, en cambio, proveera a las comunidades de un mecanismo
exclusion de las altas y las bajas de la economia global y sus mercac
financieros. No es que las comunidades prefieran aislarse del mercado g
bal; lo que pasa es que las estadisticas indican que en 1995, por ejem
ya habia un volumen de dinero intercambiado a nivel global de 1.3 trillo
nes de dolares por dia, que era 30 veces mas que el PIB diario de todos
paises de la OCDE juntos, y el PIB de Estados Unidos era intercambia
en el mercado cada tres dias. Pero sélo el 2% o el 3% tenia que ver (
comercio real o inversiones; el resto estaba ya en el “ciber-casino” esp
culativo global. La economia real era sélo el leve mantel que cubria el pz
tel especulativo; exactamente lo contrario de lo que sucedia apenas t
décadas antes. Merced a ello el poder ha sido transferido de los Estadc
los mercados financieros. Tan so6lo un centenar de personas que no |
sido elegidas ni tienen la minima responsabilidad colectiva deciden, ent
otras cosas, cuanto vale el fondo de salarios y el fondo de pension de tot
los ciudadanos de todo los paises. Con esos datos, se calcula que en
afos (de 1995 a 2005) el “crash” del sistema tiene 50% de posibilidad,;
inestabilidad es acumulativa, por lo que un eventual desplome de los inte
cambios libres y flotantes esta virtualmente asegurado.

Una y otra corrientes parecen tener una enorme coincidencia con €
parte de la corriente de la llamada “tercera ola” ventilada en México pc
Alvin y Heydi Toffler en las paginas de la revidlaxos®® que pone el
énfasis en las aparentemente irreversibles terciarizacion tecnoldgica
priorizacion financista del capitalismo contemporaneo; pero en realida
sin perjuicio quiza de tomar sus reflexiones como punto de partida, terr
nan por guardar con ésta la enorme diferencia de llegar incluso a proy
nerle y hasta oponerle la referida opcién del dinero local. Guardan, p
otra parte, similitud, al menos en el sentido general de su propuesta, c
lo que por su parte postulan Fernando Fined.uis Carlos Bresser Pe-
reire®® a finales de 1998.

33 Vol. XVII, nim. 195, marzo de 1994.

34 Flores, Fernando, “Los emprendedores y la izquierda. Aproximaciones al siglo I¥exI”,
x0s,México, nim. 243, marzo de 1998, pp. 67-69.

35 Bresser Pereira, Luis Carlos, “La administracion publica gerencial. Estrategia y estructur
para un nuevo EstadoEl Economista Mexicano. Revista del Colegio Nacional de Economistas
nueva época, vol. I, nim. 3, abril-junio de 1997, pp. 65-82.
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Con el primero de ellos, la guardan cuando analiza en perspectiva
relacién que es viable establecer entre los politicos y gobernantes soci
demdcratas de estos dias y el empresariado de riesgo; y con el segur
cuando propone desde su mirador de ministro brasilefio de finanzas,
modelo de Estado gerencial, acaso capaz de hacer que el capitalismo
grese, en parte al curso de su recientemente abandonada racionalidad
todologica de tipo desarrollista, y en parte desarrollando a ésta a la esc
y nivel de las necesidades econdmicas y sociales hoy presentes. Los
cos 0 muchos representantes de esta tercera opcién pueden tener alc
dosis de razén o hasta carecer totalmente de ella en un mundo econén
y estratégicamente tan convulso como al que ahora habitamos y sot
cuyo futuro nada confiable ha sido escrito.

Mientras tanto, una cosa es bien cierta: hasta el primer semestre
1999 todo parecia indicar que el gobierno mexicano no habria de impt
sar cambio sustancial en su politica econémica. Ya sabemos que si b
ha rehusado y seguird rehusando compartir con su antecesor la respor
bilidad de un juego de decisiones del cual él mismo es una mas de |
principales resultantes; no ha rehusado reasumir como “eficiente y ef
caz” el modelo liberalizador, desregulador, aperturista y privatizador e
cuyos moldes fuera si no fraguado al menos permitido y hasta alenta
todo el actual estado que guarda la economia de México.

Y ya sabemos que este no es un problema de personas sino de regi
nes politicos, aunque nadie estaria en condiciones de negar que éstos,
tuando como si lo hicieran en nombre de una sociedad nacional de la c
se distancian con paso irreversible —lo cual tampoco es un fenémeno r
cional sino mundial—, al inscribir sus idearios y programas de accién ect
némica entre los objetivos que se trazan como metas, los impulsores de
globalizacién desde los “mercados posmodernos” y los organismos fina
cieros y monetarios supranacionales que les son consustanciales; log
confirmar y exhibir sin recato su caracteristica incapacidad para molde.
en el orden interno un programa capaz de retener y de reciclar producti
comercial y financieramente el enorme excedente econémico del vasti
mo y complejo proceso productivo, distribuidor y financiero reales que
nos ha caracterizado como economia nacional, y que hasta ahora ape
alcanza para que México se siga integrando a los intereses estadounid
ses en primer lugar, y a los japoneses y europeo occidentales en segu
lugar; pues la de este pais es una economia de la cual oficialmente se a
ta y se asume el concepto de “emergente”.
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Lo anterior vuelve a decirnos que en el contexto de la inflexién poli
tica mexicana para el 2000, misma que comenzd a articularse desde 1
y en el fragor mismo de la ultima crisis del esquema financiero “nacio
nal”; los efectos de la globalizacion son también las causas mas pernici
sas de tal crisis y que, por lo mismo, no sélo pueden ser atenuados, cot
gidos y aun revertidos mediante una nueva politica econémica; a
manera de puntos de partida hacia el crecimiento de la produccién y
mejoramiento de la productividad, y en aras de la estabilizacion paulatir
y el reacondicionamiento de toda la economia; pues la magnitud de és
su grado de desarrollo tecnoldgico y las magnitudes del mercado inter
y del mercado exterior asi lo estan exigiendo. En el fondo, vuelve a deci
nos que las finalidades dltimas del tipo de acumulacion interna que hc
tiene lugar, pueden ser revisadas y reajustadas en la medida y el sent
necesarios para que se puedan frenar, y evitar en el futuro inmediato,
dispersion social hoy en curso; el entredicho en que se encuentran el p
to federal y el propio proyecto de nacion, y el vacio de gobierno econc
mico que engendra el irreflexivo apresuramiento liberalizador, desregul:
cionista, aperturista y privatizador que ha sido oficialmente adoptad
como tronco de todas las politicas.

Pero también nos repite a gritos que la sociedad mexicana no es cu
guier conglomerado informe, sino una de las grandes y mas complejas
ciedades nacionales de nuestro tiempo. Que su crecimiento ha estado s
to en los Ultimos ochenta afios a la simultanea integracion y articulacion
una estructura, en la que a un moderno sistema de clases y capas soci
se ha agregado ya no el surgimiento sino la consolidacion y diversificacic
de una clase politica que registra segmentaciones y confrontaciones int
tinas por el poder; que en conjunto son sintomas de modernidad socia
corresponden al proceso ya muy prolongado de estabilizacion, pero tal
bién de inmovilidad estructural, de endurecimiento y de empobrecimient
doctrinario y ahora también econémico de un Estado capitalista que,
bien histéricamente fue de una integracion temprana y su secularizaci
fue probada con éxito por bastante mas de un siglo; desde hace dos de
das se encuadra en un sistema de relaciones econémicas internacion
que lo llevan a dar acelerados pasos de retroceso no sélo en este asp
vital, sino en lo que se refiere a la preservacion de su soberania.

El recordatorio en alaridos es también acerca de que la economia n
xicana es de una dimensién también descomunal hasta por su comple
dad. Se asienta sobre un macizo territorial de alcance y corte geopoliti
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subcontinental en el que la magnitud y la diversidad de recursos es sil
plemente proverbial. Una economia que ahora comporta y soporta la pi
sion de un mercado interno de casi cien millones de seres porque la div
sidad de su produccién y su consumo desde hace décadas exigio
instalacion y diversificacion de una planta productiva cuyo potencial hu
biera aguantado hace ya tres décadas muy vastos procesos de exporta
después de haber satisfecho con creces la demanda interna agregada,;
gue se trata también de una planta productiva que aceleradamente ha
menzado a perderse.

Pero es también acerca de que esto mismo hay que saber decirlo
extraviar las proporciones, porque la sociedad, la economia y la politic
mexicanas conllevan todavia muy dolorosos y hasta muy vergonzosos
caismos que parecen haberse enquistado como el principal atavismo d
clase politica, misma que al lado de la nueva clase financiero-globaliz:
dora, no obstante afiosa ha comenzado a cambiar sus esquemas form
para seguir siendo la misma y mantener sus viejos vicios econdmicos
cada vez mas visible y acelerado ascenso.

Es, en fin, un recordatorio de que socialmente no s6lo no han podic
ser incorporadas a la parte mas moderna de la estructura nacional un g
medio de 48 etnias que suman acaso cuatro y medio millones de indic
nas que, a mas de indigentes, no cuentan siquiera con la posibilidad
agregarse en masa a la clase trabajadora precariamente asalariada, as
en ese segmento que contractualmente no alcanza siquiera los sala
minimos; y de que la parte de la planta manufacturera que no ha sido d
mantelada, tampoco alcanza un porcentaje de utilizacion suficientemer
superior al 60%, merced a la famosa apertura comercial. De que el proc
so de cierre y extincion es deliberado en el sector industrial, y de que
negligencia, el abandono y el desperdicio han comenzado a hacer es
gos en el sector agropecuario. De que el esporismo tianguista y el amt
lantaje indiscriminado son correlativos de la desregulacion, de la anarqu
institucional y de la ilegal injerencia de las autoridades politicas y poli
ciacas en el ramo comercial de la informalidad; de que la sobresaturacic
la ineficiencia, y la sobreexplotacion bancaria de los depoésitos y de e
carteras para el consumo y la inversion, corresponde al vacio de autorid
financiera en un gobierno de la Republica echado en brazos de la globe
zacion, y de que la erraticidad e insuficiencia de la reserva federal tier
correlacion con repetidos procesos de injerencia oficial y privada en |
participacion de la sociedad civil en la politica.
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Por eso es que una politica financiera alternativa de la que hoy ric
en México tiene que partir de un interés publico inconfundible por impul
sar tanto la acumulacion acelerada de capital como la derrama masiva
salarios, el abasto y la comercializacién agiles y oportunos del produc
interno fronteras adentro y el financiamiento real, efectivo y eficaz de tc
dos los procesos realmente productivos.

En rigor estricto, nada de esto Ultimo ha Estado presente en la voc
cion globalizadora de la politica econdmica de los tres dltimos regimene
politicos de México, y por eso es conveniente relanzarlo sin miramient
ideoldgico pero también sin la cortesania exteriorizante que hoy se prac
ca. Conjugadas las citadas cuatro vertientes, en las actuales condicio
todavia podria conformarse un soélido proceso de rehabilitacion de
planta industrial, consistente en la reposicion acelerada y puesta en exp
tacion de esa porcidon de las lineas de produccion que hasta antes d
apertura abastecian al mercado interno y daban ocupacion a la poblac
hoy marginada de los procesos productivos.

No puede perderse de vista que los afios de apertura comercial y
nanciera han abierto muy pronto un amplio mercado de todos aquell
efectos que, provenientes del exterior, entraron en el gusto de los con:
midores mexicanos y propenden incluso a inducir rapidamente nueve
patrones de conducta social, de los cuales algunos tienen un signo aler
dor de modernidad, que sélo es positivo si se adopta sin renegar de 1o ¢
todavia queda de la escala nacional de valores. Si no se trata, en gene
de frutos de la tecnologia “de punta” sino de una tecnologia con grac
intermedio de desarrollo, sugieren lineas de produccion industrial gt
bien podrian complementar a las anteriores y lograr conjuntamente gr
dos de productividad, eficiencia y rendimientos susceptibles de ser trad
cidos en grados de competitividad en el marco de la misma apertura
entonces, un vasto proceso de produccion basado en esto, habria que
prenderlo de inmediato.

Seguir invocando la bondad de los mismos instrumentos que un d
todavia cercano provocaron la ruptura, es pretender que no esta a la vi
el impacto brutal que infligieron a la economia nacional en todos sus se
mentos. Si bien es cierto que durante los Ultimos veinte afios los renc
mientos de las inversiones hechas en México han estado entre los n
altos del mundo
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Entre 1976 y 1997 el indice de la Bolsa Mexicana de Valores subi6 47 ve
ces en dolares o0 sea a una tasa compuesta anual de rendimiento del 20
en doélares comparado con un indice Dow Jones de 10.5% para el misn
plazo... Desde su aparicion en enero de 1978, el Cete a 91 dias ha dado
rendimiento compuesto anual del 10.8% medido en ddlares, comparac
con un rendimiento de 7.7% de los Treasury bills (Tbills) de Estados Uni
dos durante el mismo lapso. Los bonos Brady mexicanos han dado un re
dimiento compuesto anual del 17.2% en doélares desde su fecha de sali
(1991), comparado con un rendimiento de 10.1% de los Treasury bonc
(Tbonds) de Estados Unidé;

también es cierto que estos rendimientos se han visto acompafados
un alto nivel de riesgo, medido por su volatilidad

Entre 1976 y 1997 el peso se deprecié de $ 0.0125 por dolar a $ 8.05 (
pesos de 1997), o sea, 99.84%... Esta volatilidad es el reflejo del periodo
mayor turbulencia en las instituciones y los instrumentos financieros de |
historia moderna mexicana... Instituciones financieras del exterior, que n
habian tenido injerencia directa en el sistema financiero mexicano desde
revolucién, ahora controlan grupos financieros, bancos, casas de bolsa,
compafias de seguros... A finales de 1997, el 31% del valor del mercac
accionario mexicano estaba en manos de inversionistas extranjeros. El v
lor de operacién o en circulacidon de acciones, instrumentos de deuda y d
rivados mexicanos fuera de México y denominado en délares era igual
mayor que el valor operado o en circulaciéon de los mismos instrumentos €
México y denominados en pesgs.
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LAS CRISISFINANCIERAS Y LA REFORMA DEL SISTEMA

Alma GHAPOY BONIFAZ
Irma MANRIQUE CAMPOS'

SUMARIO: |. Marco general Il. Mecansmos para @tar y re-

sdver lascrisis financieras lll. Otras melidas paa evtar

o solucionar las cris. IV. Consideraciones finale¥. Biblio-
grafia.

I. MARCO GENERAL

La liberalizacion de las coientes ®mergales y de capital,la politica de
privatizaciones, la integracion obligad a los mercados muntiis, la glo-
balizacion y la cada vez mayor dependencia de las fuerzas del merca
que pemian d capital en detrimentdel trabajo, han taidoconsigo deva-
luaciones, fuga de capitales, caida de kadsas devalores, disminucion
enla tasa de crecniento econdmig, untrato cada vez mas desigual entre
deudoresy aceedore yuna ewmrme transfeznciade rguezade los mas
pobresa los mas rcos. En un metcado creientanente global, los paises
mas débiles han quedado miagglos.

* Investigadoas del Instituto de Investigaciones Econémicas de la UNAM.

1 En afiosrecientes & ha rgistrado ura vedadera explaén de Is transacciones deapital,
pueslos mercados bussiles se hamecho realmentsmundiales, & puedenegociar en las pcipales
divisas las 24 horas del dia y existe una vadecreciete de irstrumantos financieros. Una lista no
exhausiva de los adivos involucrados en s transacciones de capitacluye: inversiones directas,
prégamos a corto y lagplazo, teencias trarfsonterizas de bienes raicescciones y dewdenitida
internamente eénternadondmente (on maduraciones g@wan desa instrumentosdel merado mo-
neario hasta ntas y bonos de tgo plazg, valoresde inversion colectivs (comolas acciores en
fondos musalkeg, depésibs en bacos y en otras guness finangeras, garands yservigos de re-
paldo financieo, cantratos de segusode vida y otros masn factor desgabilizador adiond lo
constituyen las cuantias sumasde dnero derivadaslel narcotrafico internaonal que dorman la
economia de buen nimero ddses y qe se calcula qeran las cifras del comerc de alimentos;
también se han gbalizado otras actividades negativas como ssfiiucion, elterrorismo, y el co-
mercio de armas (incluyeadnateiales nucleargs
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Tan perjudiciales medidas de apertura fueron promovidas original
mente por Margaret Thatcher y Ronald Reagan y después por los suce
vos gobiernos estadounidenses y por organismos multilaterales como
Fondo Monetario Internacional (FMI), el Banco Mundial, la Organiza-
cion de Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE), la Organizacio
Mundial de Comercio (OMC), asi como por acuerdos regionales (Tratac
de Libre Comercio de América del Norte, TLCAN), los cuales han puest
en vigor reglas internacionales que han hecho muy volétil la econom
mundial y provocado desequilibrios en los paises subdesarrollados q
los imposibilitan para elevar sus tasas de crecimiento a largo plazo. Es
porque se obliga a esas naciones a aplicar “reformas estructurales c
atraigan a los inversionistas y les ofrezcan garantias”.

Los paises industrializados insisten en calificar a la globalizacior
como “el mas poderoso motor para el crecimiento mundial”; a este re:
pecto en el Foro Econdémico de Davos (1999), Klaus Schwab, profesor ¢
la Universidad de Ginebra definié la globalizacion como “la oportunidad
de compartir capital, tecnologia y conocimientos a escala global”’. Per
en realidad dicho fenédmeno no esta creando un mundo integrado en
cual se beneficien todos los paises y todos sus habitantes, sino que al
tar dirigido por empresas y bancos transnacionales, acentta la desigu
dad dentro de y entre los paises y reduce cada vez mas las clases medi

En Davos (1999) se sucedieron las declaraciones en torno a la glot
lizacién. Ejemplo de ello fue lo dicho por Kofi Annan, secretario general
de la Organizacion de las Naciones Unidas (ONU), en cuanto a la nece
dad de dar un rostro humano al mercado global, o por Nelson Mandel
presidente sudafricano, quien expreso que la globalizacién no puede ter
éxito si sélo beneficia a los ricos y poderosos. Pero mas importante fue

2 Ademas de ello, las politicas monetarias de Estados Unidos y de algunos otros paises de
OCDE ejercen fuerte influencia sobre los movimientos de capital y sobre los tipos de cambio, y ¢
las actuales condiciones no hay manera de contrarrestar este poder de las naciones industrializa
Por ejemplo, la crisis de la deuda en los afios ochenta tuvo su origen en las politicas macroecong
cas de los principales paises de la OCDE en respuesta a las presiones inflacionarias. La inconsiste
entre las medidas monetarias contraccionistas y la politica fiscal expansionista en Estados Unid
combinada con politicas deflacionarias en otros paises industriales, provoc6 una aguda elevacion
las tasas de interés estadounidenses y una apreciacion del délar, factores que ayudaron a deton
crisis de la deuda. De igual manera, la reversion de los flujos de capital a los paises de Asia sudori
tal —que desencadend la crisis financiera de esa regiéon— estuvo estrechamente vinculada con
modificaciones en los tipos de cambio y en las condiciones monetarias de Estados Unidos y Jap
Recientes fluctuaciones en el financiamiento privado externo de paises latinoamericanos se relac
nan también con cambios en las condiciones monetarias de Estados Unidos.
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sefalado por Henry Kissinger en el sentido de que se habla de una so
dad globalizada, cuando en realidad esta fragmentada por los problen
de desarrollo y crecimiento desigual que cada vez son mas evidentes.
efecto las crisis financieras han contribuido a anular los logros sociale
alcanzados en décadas.

Las politicas monetaristas que atentan contra el proceso productiv
caracteristicas del neoliberalismo, determinan que los agregados mone
rios y financieros no guarden relacién alguna con la produccion real; ¢
ahi que se hable de una “burbuja financiera mundial” a punto de estalla

El capital financiero, en su blsqueda de ganancias sin mayor con:
deracion de orden econémico o social, ha desalentado la inversién en
sector productivo, reducido el empleo y la productividad, estimulado I:
especulacién e intensificado los disturbios en las relaciones monetari
internacionales.

Ello se debe: 1) a que los mercados financieros reaccionan mas ra
damente que los mercados de bienes y servicios ante cualquier aconte
miento o rumor y 2) al creciente volumen e integraciorstiglk global
de activos liquidos en relacion a la economia real.sRmk global de
activos liquidosse entiende el dinero y todo activo financiero que facil-
mente es convertible en dinero a través de la venta en un mercado, co
por ejemplo, un valor negocialile.

En el mercado global de divisas —nucleo del sistema financiero in
ternacional—, las operaciones diarias de compra y venta ascienden a n
de 1.5 billones de dolares (un trillon y medio en la contabilidad estadot
nidense), de los cuales Unicamente una cuarta parte puede atribuirse
comercio de bienes y servicios y el otro 75% a la especulacion, prote
cion patrimonial e inversiéhCifras que dan cuenta de la magnitud de los
movimientos de capital, contrastandolas con algunas correspondientes
la economia real, aparecen en los cuadros 1y 2.

En estas circunstancias, cada vez més los tipos de cambio, las ta:
de interés y la asignacion de capital son determinadas en los mercac
por los movimientos de capital mediante la interaccién de particulares
empresas e instituciones financieras. Noticias importantes e impredec

3 Bryan, Lowell y Farrell, DianaMarket Unbound. Unleashing Global Capitalisueva
York, John Wiley & Sons, Inc., 1996, p. 59.

4 En 1973, cuando finaliz6 la era de los tipos de cambio fijos, esa cifra ascendia apenas a 1(
20 mil millones; en 1986, a 200 mil millones; en 1989, a 590 mil millones; en abril de 1995, a 1.:
billones de doélares. Fuente: Banco de Pagos Internacionales (BPI).
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bles desde el punto de vista econémico y politico circulan casi instantane
mente por todo el mundo, afectando de manera decisiva el comportamie
to de esos agentes econdmicos. El capital fluye alrededor del mundo pr:
ticamente libre de controles, sin atender a los deseos u objetivos de |
diferentes gobiernos; asi, la inestabilidad cambiaria y financiera, es ur
consecuencia inevitable de la gran movilidad del capital internacional.

El resurgimiento de las fuerzas del mercado estad minando la efect
vidad de los controles al capital y estas fuerzas contrarrestan los esfu
zos de los gobiernos para manejar la economia de sus paises. Incluso
gue administran adecuadamente sus recursos y siguen politicas econé
cas sélidas han sido también arrastrados a la crisis. Y es que debido ¢
integracion financieramedidas internaga las que hoy se denomina
“autoseguro”), como mantener en niveles adecuados los indicador
macroecondmicos y una regulacion y supervision financiera efective
son insuficientes para garantizar la estabilidad.

La movilidad del capital estd modificando la forma en que funcione
la economia de practicamente todos los paises y el mercado esté forzal
a los gobiernos a abrir su respectiva economia, por lo que todo apunt:
gue cada vez mas paises se incorporen al mercado de capital global.

Hasta hace poco, las autoridades politicas nacionales controlaban |
corrientes de capital en sus respectivos paises, ejerciendo las faculta
propias del Estado-nacién para regular, emitir dinero, establecer impue
tos, otorgar subsidios y pedir prestado, casi siempre sin restriccione
Pero desde hace tiempo este poder de los gobiernos nacionales esta <
do transferido al mercado de capital global; aunque los gobiernos aun ti
nen enorme influencia en sus propias economias nacionales, ya no p!
den dictar cbmo asignar el capital.

Los participantes en los mercados financieros castigan a los pais
gue desde su punto de vista incurren en malas politicas econémicas y |
el contrario recompensan con sus inversiones a quienes aplican medi
que los favorecen.

Por todo esto el capitalismo global, lejos de conducir al rapido creci
miento y a una benéfica integracion de la economia real mundial, es
provocando inestabilidad financiera y conflictos sociales, que pueden lle
gar a superar lo ocurrido en la crisis de 1929.
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Cuadro 1

Movimientos de capital y algunas cifras de la economia real
1994

Negociacion diaria en los mercados internacionales de:

divisas 1 200 000 000 000 délares
bonos guberamentales 200 000 000 000 délares
acciones 25 000 000 000 délares

Producto industrial mundial anu&?2 000 000 000 000 ddlares
Reservas monetarias internacionales (excluyendo oro):

Grupo de los Siete 259 156 000 000 délares
Paises industriales 433 835 000 000 dolares

Tasa de crecimiento real (1980-1994):
formacion bruta de capital fijo en los paises de la OCDE: 2%
stockmundial de activos financieros liquidos 5%

En el periodo sefialado este Ultimo pasé de 11 billones a 41 billones de délares
Los 30 billones de crecimiento en términos absolutos, se distribuyeron asi:

10 billones en acciones
8 billones en emisidn directa de deuda gubernamental
5 billones en emisidn de deuda corporativa
7 billones en oferta monetaria

Solo este Ultimo renglén esté sujeto a control por parte de las autoridades mo
netarias. Los otros tres renglones son los que tienden a crecer cada vez ma
por lo que el mercado de capital global crecera a un ritmo cada vez mayor, a
grado de que se calcula que el stock mundial de activos financieros liquidos
pasara de los 41 billones de dolares a que ascendia en 1994 a 83 billgnes
dolares en el 2000. A medida que crecstetkglobal de activos liquidos
disminuye la capacidad de cualquier gobierno para mantener una politica fis-
cal poco atractiva al mercado.
El crecimiento en edtock financiero liquido mundialo proviene totalmente
de ahorros reales:
a) Del crecimiento correspondientaeciones menos del 3% es nueva eni-
sion accionaria; el resto no refleja nuevas corrientes de recursos sino Una va
luacién incrementada de las acciones ya existentes, esto es, lo que el mercac
cree gque valen las acciones.
b) Deuda gubernamental que se usa para financiar el consumo, incrementa e
stockfinanciero global; no asi cuando el consumo se financia con impuegtos.

Fuente: Bryan y Farrell, Estadisticas Financieras Internacionales del FMI.
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Cuadro 2

La inequidad crece a medida que se entronizan los mercados abiertps
y el capital especulativo

1995.Producto per capita promedigldlares)
paises desarrollados: 24930 (G-7: 25174)
paises subdesarrollados: 1090
subdesarrollados de ingreso bajo 430 (Mozambique sélo 80)
subdesarrollados de ingreso mediano bajo: 1670
subdesarrollados de ingreso mediano alto: 4260
(incluye a México con 3320; 4180 el afio previo a la crisis)

Tasa media de crecimiento anual del PIB per capita (1985-1995):
paises de ingreso bajo y mediano: 0.4%
paises de ingreso alto: 1.9%

1300 millones de personas viven con un ingreso diario de un délar y medio
(1225 millones en 1987). De seguir las cosas como hasta ahora en veinticin:
co afios la cifra podria ser de 2500 millones.

Ingreso promedio de los paises mas ricos en relacion al de lopohées
fines del siglo XIX: 9al
1995:60a 1

crecimiento de la poblacion mundial 1950-1995
paises pobres 250%
paises ricos 50%

80% de la poblacion mundial vive en paises que generan 20%
del ingreso mundial
33 millones de personas viven por debajo de la linea de la pobreza

En las ultimas cuatro décadas la economia mundial se expandié cinco|vece:
pero no se ha reducido la extrema pobreza. El Banco y el FMI destiparan
apenas 2000 millones de délares al alivio de la pobreza. La AOD se redujo
de 60 mil millones en 1996 a 49 mil millones de dolares en 1998. El efecto
dragén retrasé por lo menos dos décadas la posibilidad de que Africalsalge
de la pobreza y el efecto samba elevod entre 10 y 15% la tasa de des¢mple
abierto en los principales paises latinoamericanos.

Ante esto, ¢podremos decir junto con Bryan y Farrell: jdejemos
de preocuparnos y aprendamos a amar el mercado!?

Fuente: Nancy Birdsall. “Life is Unfair: Inequality in the World®greign Policy
publicacién trimestral de Carnegie Endowment for International Peace, nim. {111,
verano de 1998, pp. 76-88 e Informe sobre el Desarrollo Mundial, Washington,
Banco Mundial, 19980NU, Hacia una nueva arquitectura financiera internacio
nal, Nueva York, 1998.IRUD, Informe sobre el Desarrollo Humari®98.
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Muchos gobiernos ya no pueden garantizar la seguridad y solidez
su sistema financiero porque ellos mismos estan cada vez mas endeu
dos. Efectivamente, uno de los primeros efectos de la globalizacion de |
mercados de capital ha sido permitir a los gobiernos nacionales incuri
en déficit de un monto sin precedente en tiempos de paz. En 1994 y 19¢
las naciones mas fuertemente endeudadas estuvieron pagando tasas d
terés reales de 6% o0 mas. Si se aplican tasas mas altas a medida que
paises se endeudan mas, éstos caeran en la “trampa de la deuda” po
poder pagar los intereses y menos amortizar la deuda y volveran a pe
prestado sélo para cubrir esos adeudos. De hecho esto ya esta ocurrie
en muchos paises y ningun prestamista dara créditos indefinidamente. |
el endeudamiento, se contraen la inversion y las importaciones, o qt
exacerba las dificultades para crecer.

El mercado de capital global ser4 cada vez més destructivo si los g
biernos siguen endeudandose para financiar el consumo y si los ahorr
en vez de ser canalizados a usos productivos, sirven para que el gobie
financie sus déficit.

Aun los mas acérrimos defensores de la globalizacion financiera re
conocen que existe el suficiente potencial para crear inestabilidad fina
ciera al punto de devastar la economia mundial.

Bryan y Farrell consideran que la turbulencia en los mercados glob:
les es algo normal en el proceso de integracion, que la economia munc
llegard a estar dirigida por el capitalismo global, y en consecuencia aco
sejan: jdejemos de preocuparnos y aprendamos a amar al nfefsios!
autores sefialan que la mayor responsabilidad de un gobierno es regt
eficientemente el sistema financiero, asegurando que éste no sea per
bado por la quiebra de algunas instituciones. Ellos consideran que los ¢
biernos deben actuar guiados por el mismo interés financiero que cus
quier otro participante en el mercado de capital global. Asi el mercad
“serd mas perfecto”.

También sostienen que los gobiernos deben tomar un papel acti
para facilitar la actividad del mercado de capital global, ayudando a ls
compafiias que buscan invertir en el exterior o en el pais y alentando
innovacion en la oferta de productos y servicios que permitan a los ah
rradores beneficiarse plenamente de las oportunidades de alto ren
miento.

5 Bryany Farrellpp. cit.
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Frente a la actitud de estos y otros expertos, calificados de fundame
talistas del mercador el financiero George Soros, éste sefiala que lo:
paises que han mantenido cerrados sus mercados se han protegido m
ante las tormentas en comparacion con aquellos que los han abierto. A
gura que mantener los mercados financieros internos expuestos a los r
vimientos financieros internacionales provoca gran inestabilidad en lo
paises altamente dependientes del capital extranjero, porque se permi
entradas de capital a corto plazo para utilizarlas en proyectos a largo pla:

En consecuencia, se requiere que los mercados financieros sean
pervisados y regulados, lo cual exige repensar y reformar el sistema ca
talista global, para contrarrestar —en palabras del propio George Soros
los excesos de los mercados financieros

Todos los paises deben tomar medidas encaminadas a alcanzar
equilibrio entre sus propios recursos y los procedentes del extranjero; e
implica intensificar los esfuerzos por promover el ahorro interno y su in
version en el propio pais, pues la insuficiencia del ahorro interno y s
fuga al exterior estan en el origen de las crisis recientes. Ademas de e
hay que evitar recurrir a flujos volétiles de corto plazo como fuente d
financiamiento y proceder de inmediato a reformar a fondo el sistems
monetario y financiero internacional

Lo dicho hasta aqui hace ver la necesidad de buscar un adecua
equilibrio entre la libertad de los mercados —a la que dificilmente se pc
dréa dar marcha atras— y las demandas de la poblacién mundial por cre
miento econdmico y creacion de empleos. De hecho, desde hace afios
diferentes foros internacionales se ha expresado la necesidad de recup
al menos cierto grado de control sobre los movimientos de capital, pa
avanzar hacia la tan deseada estabilidad en la economia mundial. A cor
nuacion se analizan algunas posibilidades para lograr estos propésitos.

Il. MECANISMOS PARA EVITAR Y RESOLVER LAS CRISIS FINANCIERAS

1. Causales y mecanismos de defensa

La inestabilidad financiera ha sido, sin duda, la caracteristica mas s
bresaliente y preocupante de la economia mundial en los afios recient

6 Soros define el fundamentalismo de mercado como equivalefdssaz faire el cual ha
hecho al sistema capitalista mundial débil e insostenible.
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La crisis que se inici6 en Asia a mediados de 1997 adquirio ribetes m.
dramaticos a raiz de la declaracion de moratoria de Rusia en agosto
1998. La crisis brasilefia de enero de 1999 ha sido el tercer capitulo de €
historia de suspenso. Y aungue el retorno de varios paises latinoamerit
nos al mercado de capitales a partir de abril de 1999 alivié las tensiong
no ha erradicado por completo el peligro de nuevas turbulencias pues |
condiciones del mercado distan mucho de ser normales, en particular
el alto costo del endeudamiento en la regién latinoamericana.

Los conceptos deolatilidad y contagicse han entronizado en el len-
guaje contemporaneo del acontecer econémico, pues recogen el comp
tamiento del mercado financiero que ha transitado del auge al panico ¢
efectos devastadores para paises desarrollados y subdesarrollados, ya
la tradicional “red de seguridad” de que disponen los paisdsa evita-
do que se desencadenen las crisis financieras, con lo que se demuestt
enorme asimetria existente entre un mundo financiero cada vez mas ca
plejo y més inestable e instituciones menos eficientes.

Funcionarios de los organismos financieros internacionales como M
chel Mussédel Fondo Monetario Internacional, afirman que la volatili-
dad ha sido el resultado de una subita toma de conciencia de los riesgc
de una creciente aversion al riesgo tras el incumplimiento financiero d
Rusia, pues la extraordinaria intensidad de las turbulencias ha resulta
desproporcionada si se analizan las causas y los efectos ya que se dio
reaccion en cadena de ajuste en las carteras, exacerbada por el alto gt
de apalancamiento del sistefna.

Por todo lo anterior, desde fines de 1998 y principios de 1999 la pre
cupacion por la refuncionalizacion del Sistema Monetario Internaciong
mediante unaueva arquitectura financiera internacionsg acrecent6, y
tomé forma de iniciativas en los mas altos niveles de decision tanto d
Fondo Monetario Internacion® del Banco Mundial y del Banco de Pa-

7 Comprende las funciones de la banca central como prestamista de Ultima instancia. La rec
lacion y supervision prudencial del sistema financiero, mecanismos de supervision del Estado pe
evitar la quiebra desordenada de los intermediarios financieros durante las crisis, sistemas de segt
y garantias de depositos y créditos, y procedimientos legales para manejar los problemas criticos
sobreendeudamiento de los agentes no financieros.

8 Director del Departamento de Estudios del FMI.

9 Véase, FM|] Boletin,vol. 28, nim. 1, 18 de enero de 1999.

10 Camdessus y el Comité Provisional de la Junta de Gobernadores subrayaron que ante tc
era necesario el fortalecimiento deplalitica socialcomo un componente esencial para la reforma
del sistema financiero internacional, asi como centrar la atenciéon en cinco aspectos fundamental
1) prevencion y resolucién de crisis financieras; 2) reforma institucional y fortalecimiento del Comité
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gos Internacionales, como de las Naciones Unidas, en torno a una ref
ma financiera amplia, pese a las limitantes con que se han enfrentado,
particular con aquellas relacionadas con la cesion de autonomia en var
areas relevantes de la politica econémica, asi como a los diferentes cos
fiscales que éstas puedan llegar a representar. De ahi que la agenda
proceso de negociacion de un nuevo orden financiero internacional se
complejos, en tanto que se debe llegar a un consenso entre un conju
muy heterogéneo de actores con intereses muy variados.

Con todo, un comUn denominador en todas estas instancias ha sidc
destacar: a) que lggoblemas de informaciémle los cuales depende en
gran medida la estabilidad financiera son generalmente insolubles, por
tar asociados mas a la volatilidad de las opiniones y expectativas sobre
evolucion de las variables econémicas que a imperfecciones de los fluj
de informacion en el sentido estricto del térmihb) el que aunque toda
reforma debe contar con el uso de medidas nacionales orientadas a me
jar la volatilidad, no pueden descansar fundamentalmente en ellas, ya ©
todas las formas de autosegymmliticas nacionales encaminadas a en-
frentar y prevenir la crisis) son costosas y pueden crear inconvenientes
nivel global, tal como podria ser una profundizacion de las fuerzas reces
vas con coyunturas de crisis financieras globales; por lo que tooa-al
tagio, que se refiere a la incapacidad del mercado de distinguir adecuad
mente entre distintos tipos de prestatarios, vale para periodo de crisis y
auge, pudiendo tratarse dentagio de optimismo, @ntagio de pesimis-
mo, que conduce de todos modos a problemas de ligtid@zjue toda
reforma debe respetar algunas areas de la soberania nacional que los
ses no estan dispuestos a ceder y se debe construir, por lo tanto, un si
ma basado en la articulacién de lo que continuaran siendo politicas e ir
tituciones nacionales. Por ultimo, debe reconocerse que las distint:

Provisional; 3) liberalizacién ordenada de la cuenta de capital; 4) normas internacionales y supen
sion del FMI; 5) transparencia, por medio de una mayor apertura en sus operaciones y en la divul
cién de informacién.

11 Aunque en marzo de 1999 el FMI, el BPI, la OCDE y el Banco Mundial realizan, como parte
de una buena politica de informacién, una publicaciéon conjunta de la primera de una serie de esta
ticas trimestrales correspondientes a 176 paises “en desarrollo” y “en transicién” sobre indicador
de deuda externa, no obstante, los datos no ofrecen una medida completamente cabal y congruent
la deuda total de cada pais.

12 CEPAL, América Latina y el Caribe: politicas para mejorar la inserciéon en la economia
mundial,Santiago de Chile, FCE, 1998.
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soluciones no son neutras en términos de los equilibrios en las relacior
econdmicas internacionales.

2. Acuerdos y discrepancias en algunas propuestas de entidades
financieras internacionales

Ese proceso de mundializacion, internacionalizacién o globalizaciol
financiera, cada vez mas reconocido en los debates internacionales, ha
ganando terreno en el sentido de reformar, sustituir y desarrollar instituci
nes apropiadas, dedicadas a su “expansion controlada”, de manera que
tre los paises desarrollados que son los que lo impulsan, han hecho p
nunciamientos a través de los jefes de Estado del Grupo de los Siete, y
otros organismos internacionales, incluido el documento de los organi
mos de las Naciones Unidas que realizan actividades en las esferas ecc
mica y social, en los que existe consenso sobre la necesidad de seguir &
cando politicas expansionistas en los paises industrializados mientr
exista la incertidumbre financiera actual, y de dispondimdaciamiento
contingentepara apoyar a las economias en crisis antes, no después,
gue el nivel de las reservas internacionales alcance niveles céfiticos,
hecho que ha sido reconocido en la reglamentacion de la ineaale
crédito de contingencidel Fondo Monetario Internacional.

Dichos fondos tienen el inconveniente de ser proporcionados por
FMI después del estallido de las crisis, lo cual a menudo tiene un efec
muy limitado como lo demuestra la reciente crisis brasilefia, pues el aju
te puede postergarse; o bien, lo que resulta mas discutible, que los prok
mas se vean agravados por las controversias que impooadiaionali-
daddel uso de los recursos.

También se han dado algunos acuerdos bésicos para mejorar la inf
macion, adoptar codigos de conducta internacionales en diversas area
mejorar la supervision y regulacion prudenciales de nivel global; es deci
de perfeccionar el marco institucional en el cual operan los mercados
nancieros: estandares sobre regulacion y supervision prudencial y con
bilidad financiera; asi como codigos de conducta sobre politicas fiscale
monetarias y financieras, y principios de manejo corporativo.

Pero las mismas crisis financieras han colocado en primer plano
importancia de la regulacion y supervision de los llamados “centros e>

13 Fisher, StanleyOn the Need for an International Lender of Last Reddueva York, Aso-
ciacion Estadounidense de Economia, 1999.
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traterritoriales”, ya que se trata de jurisdicciones que eximen a las institl
ciones financieras de una amplia gama de requisitos que normalmente
imponen a las instituciones que operan dentro de un terfitorigue
pueden aprovecharse para propositos turbios, dadas las oportunidades
discrecionalidad en materia de reglamentacion que ofrecen estos cent
extraterritoriales y que resulta necesario normar. En este campo, el pa
del FMI puede ser de peso, pero si bien se reconoce la necesidad de :
pliar las funciones de supervision que lleva a cabo actualmente, tambit
parece haber acuerdo sobre la inconveniencia de que el Fondo se conv
ta en la autoridad internacional encargada del establecimiento de normr
minimas en materia de regulacion y supervision prudencial, y del contri
de su instrumentacion en los paises; inclusive se hacen propuestas t:
como la de crear una autoridad financiera mundial que fiscalice el des
rrollo de las funciones de prestamista de Ultima instancia y la rendicio
de cuentas del FMI y del Banco Mundialsi como el fortalecimiento de
las actividades del Banco de Pagos Internacionales y de la Organizaci
Internacional de Comisiones de Valores en materia de regulacion y supe
visién prudenciat®

Y aunque hay razones convincentes que justifican la regulacion vy |
supervision prudencial estrictas del sector financiero, también debiet
ampliarse hacia laagencias calificadoras de riesgoyyas “calificacio-
nes” debieran regirse por estrictos parametros objetivos, pues sus facto
de valoracion del riesgo son muy subjetivos, con la cual han contribuido
empeorar situaciones de alta volatilidad, como en el caso de las cris
asidtica y rus#.

Asi, las posibilidades de evitar las crisis financieras que ofrecen estt
instrumentos son limitadas y es necesario reconocer que el uso de és
también tiene altos costos.

14 Por ejemplo, los depésitos no estan sujetos a las normas de encaje legal y las transaccio
bancarias reciben un trato fiscal favorable, tampoco se les fiscaliza la liquidez o la suficiencia ¢
capital; operan con otras instituciones financieras no residentes y efectlan transacciones al por ma
en una moneda importante distinta de la propia.

15 Eatwell, John y Taylor, Lance, “A Proposal for the Creation of a World Financial Autho-
rity”, Discussion PapeMNueva York, Office of Development Studies, nim. 12, 1998.

16 La regulacién prudencial se refiere a mayores exigencias de capital como contrapartida ¢
activos mas riesgosos y requisitos de liquidez proporcionales a pasivos de corto plazo y una amg
gama de restricciones cuantitativas como requisitos para evitar el descalce entre ciertos activos y
sivos y limitaciones sobre créditos a sociedades relacionadas. La supervision prudencial es, por
parte, una intervencion publica de caracter necesariamente discrecional.

17 Boletindel FMI, 12 de abril de 1999, p. 112.
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Existe ademas un consenso sobre la necesidad de hacer més efec
la vigilancia de las politicas macroeconémicas de todos los paises —¢
pecialmente en los periodos de euforia financiera durante los cuales
gestan las crisis—, y garantizar al mismo tiempo la consistencia de I
gue estén aplicando los paises industrializados, asi como los objetivos
crecimiento estable y no inflacionario de la economia mundial. Como y
se ha dicho, actualmente domina la conviccidén de que la prevencion de
crisis corresponde a las politicas que se adopten para hacer frente al
riodo de auge o bonanza cuando la falta de disciplina del mercado tie
efectos perversos, pues casi siempre estimula una “exuberancia irrac
nal” como lo califica Greenspan.

La fuga masiva de capitales constituye un fenébmeno de caracter
dramaticos para los paises deudores debido a su impacto inmediato er
tipo de cambio, las tasas de interés y la actividad econémica en su cc
junto, ademds de acentuar la escasez de liquidez y la consecuente in:
vencia. A este respecto, existen bases para un consenso sobre la nec
dad de adoptar disposiciones relativas auspension de pagos con
anuencia internacional en el area de finanzas internacionales; sin emb
go, dicho consenso se limita a 6rganos gubernamentales e interguber
mentales, ya que el sector financiero de los paises industrializados
opone enérgicamente a esta idea y ha propuesto que se recurra en me
medida a soluciones de mercado de caracter voludtaioque dichas
soluciones hayan dado muestra de ser incapaces de resolver las crisis.
gunos autores opinan que las disposiciones sobre suspension ordenac
concertada del servicio de la deuda actuarian del mismo modo que |
procedimientos sobre quiebras incluidos en las leyes nacidhales.

Segun la UNCTAD, que probablemente es la institucién que ha de
fendido con mas vehemencia este mecanismo, sugiere que las suspen
nes del servicio de la deuda con fines preventivos y las reprogramacion
pactadas de acuerdo con procedimientos convenidos a nivel internacion
permiten la solucion de problemas de coordinacion inherentes a la fug
de capitales, pero con la participacion del FMI como éarbitro para sancic

18 Véase por ejemplo, Insitute of International Finameeolving the Private Sector in the Re-
solution of Financial Crisis in Emerging Market/ashington, D. C., 1999.

19 Véase Eichengreen, Barry y Portes, Rich@nikis? What Crisis? Orderly Workouts for So-
vereign Debtorslondres, 1995; UNCTAD, Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrollo, Informe sobre el Comercio y el Desarrollo, Ginebra, 1998.
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nar las suspensiones de pagos y encabezar renegociaciones; o bien,
diante un panel internacional que arbitre de manera independiente.

Por ultimo existe “un amplio consenso” sobre la necesidad de forte
lecer las redes de proteccidn social, para evitar los efectos nocivos de |
procesos de ajuste sobre grupos vulnerables de la sociedad. Al respe
hay pocas propuestas concretas, en particular sobre las organizacione:s
alcance mundial que deberian tener las responsabilidades en este img
tante aspecto.

Es necesario también destacar por lo menos cinco aspectos en 10s (
hay discrepancias, aspectos que afectan sobre todo a los paises mas
bres. El primero y mas importante es el que se refiere al financiamien
de los mecanismos de contingencia, ya que los aportes de los paises
dustrializados al FMI o los paquetes de emergencia especificos han c
mostrado ser un mecanismo muy incierto de financiamiento.

Y es que lo mas incierto es la inexistencia de un acuerdo claro sob
cdémo poner a disposicion del FMI un volumen adecuado de recursc
para que dicho mecanismo sea realmente eficaz, pues el presupuestc
contingencias debe disponer de recursos suficientes para hacer frent
dichas contingencias, ya que aun si el mundo no cuenta con un autént
“prestamista de ultima instancia”, es indudable que necesita un “finar
ciador de contingencias” bien provisto de fondos. Y como las contribu
ciones al Fondo seguirdn por largo tiempo siendo escasas, frente a c
diciones criticas, la salida considerada como idénea seria la de autori:
emisiones adicionales dierechos especiales de giro (DE@)fin de
crear la liquidez adicional necesaria.

Estas emisiones adicionalesdirechos especiales de gimmn este
especifico motivo podrian crearse y eliminarse segun las condicione
puesto que al emitirse durante periodos de crisis para financiar los pr
gramas de contingencia, podrian complementarse con su eliminacién &
tomética en periodos posteriores de recuperacion, lo que afiadiria un co
ponente anticiclico al manejo de la liquidez internacional. De hecho, €
uso de los derechos especiales de giro en las finanzas internacionales
sido de buena aceptacion como instrumento de financiamiento tempor
por parte de los paises subdesarrollados. Quiza la coyuntura actual pue
servir para rescatar el papel central de este instrumento en el ordenami
to financiero internaciona?.

20 Se presenta un analisis muy amplio del papel de los derechos especiales de giro en: Buira, Al
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El segundo y més polémico papel del FMI es la condicionalidad, y:
gue ésta ha ido ampliando sus fronteras mas alla de lo que puede cor
derarse necesario para cumplir adecuadamente con sus funciones. Neé
ignora que ha ido extendiéndose hacia &mbitos relacionados con las
trategias e instituciones de desarrollo econémico y social que deben ¢
abordados por otras instituciones internacionales y, especialmente, [
las autoridades nacionales, sobre la base de amplios acuerdos socia
Por ello, el debate actual puede servir también para concertar nuev
acuerdos sobre los limites de dicha condicionalidad a fin de mantener
legitimidad que le sirve de sustento.

En efecto, la condicionalidad se ha ido expandiendo en forma gradual
actualmente no solo se extiende a ambitos que son de competencia de C
organizaciones internacionales —como la OMC y los bancos de desarr
llo— sino también a las estrategias e instituciones nacionales de desarrc
econdmico y social que como ya el Grupo de Trabajo de las Naciones Ur
das indicé “por su misma naturaleza, deben ser determinadas por las aut
dades nacionales legitimas, sobre la base de un amplio consensc?’social
En el mismo sentido el presidente del Banco Mundial, James Wolfensoh
defiende la posicion de cada gobierno nacional para decidir sus prioridad
sobre sus particulares politicas de desarrollo.

Por otro lado, si bien el principio de condicionalidad parece legitimc
frente a politicas nacionales que provocan los desequilibrios, no que
claro cémo se debe aplicar cuando tales problemas son producto del c
tagio, y ain menos claro si la condicionalidad se suma a condiciones ct
diticias adversas que producen los créditos de contingencia (plazos
cortos y tasas diferenciadas).

También esta presente el hecho de que en algunos programas del F
ha habido numerosos casos de sobreajuste macroeconémico, lo que se
fleja en las contracciones de la actividad econdmica superiores a lo pr
visto. Esto ha provocado numerosas criticas sobre los analisis en que
basan dichos programas. Es por esta razén que incluso el FMI ha acef

y Marino, Roberto, “Allocation of Special Drawing Rights: The Current Deb&té&rnational Mo-
netary and Financial Issues for the 1990&ieva York, Conferencia de las Naciones Unidas sobre
Comercio y Desarrollo (UNCTAD), 1996, vol. 7.

21 Grupo de Trabajo del Comité Ejecutivo de Asuntos Econémicos y Sociales de las Nacione
Unidas,Hacia una nueva arquitectura financiera internacignidforme del Grupo de Trabajo del
Comité Ejecutivo de Asuntos Econémicos y Sociales de las Naciones Unidas, Santiago de Chi
CEPAL, 1999.
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do en los ultimos afios facilitar una gestion fiscal anticiclica en las econc
mias asiaticas durante su criis.

El tercer aspecto en el cual hay discrepancias es el que se refiere ¢
creacion de un marco regulatorio internacional apropiado para prever
las crisis, asi como a la ausencia de reglas claras sobre el acceso de
paises subdesarrollados a un volumen adecuado de recursos contingel
en épocas de graves dificultades financieras, pero manteniendo la autol
mia en el manejo de la cuenta de capitales.

Debido a los numerosos casos en los cuales la liberalizacion de
cuenta de capital culmind en graves crisis internas y ex@rnag,un am-
plio reconocimiento de que la liberalizacion de la cuenta de capitales del
ser gradual, y facilitar ante todo el acceso a fondos de largo plazo y <
ordenada y cautelosa, especialmente en lo que se refiere a los flujos de ¢
plazo, mismos que deben tener como prerrequisito el desarrollo de fuer
mecanismos de regulacion y supervision prudencial de caracter nacion
ademas de que cualquier ordenamiento internacional en este mismo se
do debe mantener salvaguardias para enfrentar coyunturas dificiles.

Se considera en general, que la imposicion de ciertas restricciones
la entrada de capitales, como las adoptadas por algunos paises subd
rrollados en los periodos de bonanza, no s6lo son més eficaces sino
hecho preferibles a mecanismos alternativos de regulacion y supervisi
prudencial, ya que existe una cierta frontera no muy delimitada entre co
trol de capitales y regulacion prudencial. Esto se relaciona con el hecl
de que ciertas regulaciones de la cuenta de capital pueden ser un sustitut
las regulaciones prudenciales cuantitativas tradicionales, por ejemplo
prohibicion explicita de contraer cierto tipo de deudas externas o la ex
gencia de un periodo minimo de mantenimiento del capital de cartera;
pueden implantar una sefial de precios que sustituya a las restriccior
cuantitativas, como el impuesto Tobin, o el sistema de requisitos de enc
je aplicables a las corrientes de capital para desalentar el endeudamie
de corto plazo que Chile y Colombia han utilizado ampliamente en la Ul
tima décad&* Ademas, mientras la regulacion y la supervision pruden-

22 Fisher, Stanley, “Reforma de las finanzas mundiales: ensefianzas de unaBuwlsis,del
FMI, suplemento especialyashington, D. C., 1998.

23 Williamson, John y Mahar, Molly, “A Survey of Financial Liberalizatio&'ssays in Inter-
national Financenim. 211, noviembre de 1998.

24 Agosin, Manuel, “Entradas de capitales y desempefio de la inversion: Chile en los afios ni
venta”, Flujos de capital e inversiéon productiva: lecciones para América Laftfrench-Davis, Ri-
cardo y Reisen, Helmut (comps.), McGraw-Hill, Chile, 1997.
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cial solo se aplican a los intermediarios financieros, las regulaciones a
cuenta de capital tienen una cobertura mas amplia, dado que los impac
que los agentes no financieros pueden tener sobre la estabilidad financ
ra interna de los paises subdesarrollados, puede ser una ventaja.

Y, ante la inexistencia de una red de seguridad financiera internaci
nal adecuada, resulta inexplicable por qué los paises subdesarrollados
ben ceder su autonomia en esta &rea si no disponen de un financiamie
de contingencia adecuado ni existen reglas de condicionalidad bien de
nidas. En este caso, la aplicacion de un enfoque flexible es superior a
convertibilidad de la cuenta de capitales.

A fin de cuentas: a) la regulacién de la cuenta de capitales que tiel
un carécter preventivo parece preferible al establecimiento de controle
cuantitativos sobre la salida de capitales y con ello evitar periodos de de
confianza; b) las regulaciones que introducen sefiales de precios (requ
tos de encaje impuesto) son preferibles a controles cuantitativos, y c)
régimen permanente de regulacién, cuyo grado de restriccion varie,
preferible a un régimen totalmente abierto de la cuenta de capitales q
tenga que caer también en controles cuantitativos.

El cuarto, se relaciona también con el margen de autonomia de I
politicas nacionales, en particular a la existencia de una politica cambi.
ria plenamente autbnoma (tipos de cambio flexibles o combinados, seg!
convenga) en cada pais, y su eleccion sin ninguna condicionalidad.

La controversia sobre las virtudes relativas a los distintos tipos de ri
gimenes es antigua e indica que no existe un sistema 6ptimo aunque al
nos analistas han sostenido enérgicamente que los Unicos regimenes €
bles en el mundo globalizado actual son aquellos con tipo de camb
enteramente flexible y que debe ser el FMI el que impida que los pais
adopten otro sistema cambiario, argumento que implica condicionalida
en el régimen cambiario, o que es absolutamente inadmisible por par
de la mayoria de los paises subdesarrollados.

Como variable determinante de la formacién de los precios internos
las devaluaciones que se producen durante las crisis, la flexibilidad d
tipo de cambio obliga a recurrir a la politica monetaria y manipular la:
tasas de interés para contrarrestar las presiones del mercado, por esc
recomendable viene a ser la aplicacion de regimenes intermedios (tip
de cambio fijos pero ajustables, bandas cambiarias y flotacién sucia
pues de esta manera se pueden contrarrestar los efectos de la volatili
del tipo de cambio y los choques que afectan la estructura financiera; <
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embargo, en ciertos periodos, esto puede inducir a las autoridades a re
rrir a la tasa de interés como respaldo para controlar el tipo de cambio,
que puede resultar de muy alto costo social, como se ha experimentado
México.

El ultimo aspecto tiene que ver con el papel de las instituciones fi
nancieras de caracter regional y subregional, mismos que deben encarg
se de crear fondos regionales de reserva, bancos de desarrollo y meca
mos de consulta y control de pares de las politicas macroeconémic
nacionales, asi como la vigilancia de los esquemas nacionales y de ret
lacion y supervision prudencial de los sistemas financieros.

Una sugerencia interesante formulada por el Grupo de Trabajo de |
Naciones Unidas en 1999 en materia de arquitectura financiera intern
cional, es la posibilidad de concebir el FMI del futuro no como una insti
tucion Unica, sino como vértice de una red de fondos de reserva regior
les y subregionales que tengan acceso directo al financiamiento d
Fondo y una participacion en la asignacion de los derechos especiales
giro, proporcional a los recursos aportados a ellos por los paises.

3. Politica anticiclica del financiamiento externo

La crisis ha hecho evidente que los paises latinoamericanos y otr
también no industrializados, siguen siendo muy vulnerables a los ciclc
de financiamiento externo, por lo que se vuelve indispensable contar c
mecanismos nacionales apropiados para manejar en forma eficaz es
comportamientos ciclicos del crédito externo. La propuesta gira en torn
al cambio en el foco de interés de las autoridades, estagtadandolo
del manejo de las crisis al manejo de las bonaAz&sestar demasiada
atencion al manejo de las crisis ignora un hecho que deberia ser evider
el grado de libertad de las autoridades nacionales es mayor en las bon
zas que en las crisis, ya que una bonanza caracterizada por la expan:
excesiva del gasto publico y privado conduce inevitablemente a un ajus
cuya severidad es funcién del exceso de gasto precedente. Asi, un aum
to insostenible del gasto publico, basado en ingresos tributarios transit
rios y acceso extraordinario al crédito exted®|ugar a un severo ajus-
te posterior.Un endeudamiento excesivo del sector privado, basado e
una subestimacion de los riesgos que implica, se traduce en una sev

25 CEPAL, La crisis financiera internacional: una vision desde la CEP&antiago de Chile,
1998.
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contraccion crediticia posterior, acompafada generalmente de un deter
ro de la cartera bancaria que puede generar enormes pérdidas. Asimisi
una sobrevaluacién de la moneda basada en ingresos de capital trans
rios o precios extraordinariamente altos de los productos de exportacié
ejerce una fuerte presion sobre el tipo de cambio o las tasas de interés.

Por eso el reto que plantea la vulnerabilidad externa es la necesid
de disefar instrumentos apropiados para administrar bonanzas, pero a
que existen limitaciones para hacerlo, las autoridades pueden optar f
una combinacion de politicas, por ejemplo, la manipulacién de instru
mentos anticiclicos que permitan la neutralizacién de ingresos fiscale
transitorios, como los provenientes de productos basicos. Por ello, ent
estos instrumentos se recomienda incluir aquellos que esterilizan ingres
fiscales transitorios, es decir, no determinarlos en funcién del déficit cc
rriente —como se hace con frecuencia en la actualidad— cuidando ad
mas de mantener politicas efectivas de proteccion social para grupos v
nerables.

De hecho, la experiencia indica que una estructura de endeudamier
publico que otorgue un peso excesivo a los pasivos de corto plazo pue
resultar manejable en épocas de auge, pero por el contrario puede c
vertirse en una fuente de desestabilizacion financiera durante los period
de crisis, tanto como lo es una estructura temporal inadecuada de end
damiento externo.

El mantenimiento de un perfil temporal adecuado de endeudamien
publico y privado, externo e interno, debe ser criterio fundamental de ur
politica de pasivgspolitica que constituye uno de los elementos mas im-
portantes para manejar en forma apropiada las fluctuaciones agudas
financiamiento externo.

Por lo que toca a lpolitica monetaria y cambiarjael instrumento
adecuado parece ser el sistema de encajes sobre pasivos en monedze
tranjera, que han venido utilizando con éxito Chile y Colombia, el cua
cumple con el propésito de ofrecer incentivos apropiados para manten
una buena estructura temporal de los pasivos, moderando al mismo tie
po las presiones cambiarias y monetarias que se generan en los perio
de bonanza. Asi, el sistema cumple con la politica de pagis@$10 ins-
trumento macroeconomico anticiclico.

Dentro de ciertos margenes, la esterilizaciéon de los efectos monet
rios de los aumentos de reservas ha demostrado ser también un meca
mo anticiclico Gtil en muchos paises. El sistema disefiado por Argentin

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

228 ALMA CHAPOY BONIFAZ / IRMA MANRIQUE CAMPOS

de establecer requisitos de liquidez mas altos para los pasivos financieros
corto plazo, también ha demostrado ser un instrumento eficaz, que pue
ser utilizado por otros paises como parte dgebtica de pasivosA ello
deberia agregarse quiza la posibilidad de regular expresamente la prop
cion del valor de los activos financieros e inmobiliarios que puede utili
zarse como garantia de créditos en los periodos de bonanza. Por ultin
como ya se ha dicho, una regulacion y supervision prudencial estricta d
sistema financiero es una de las claves fundamentales para evitar que
intermediarios financieros asuman riesgos inmanejables en los period
de bonanza.

4. Limitaciones para una reforma financiera internacional

Una de las principales limitaciones al logro de la posible reforma pare
ce converger en la falta de recursos para financiar la deuda de los pai
mas pobres, cuyo padecimiento perenne es el sobreendeudamiento )
profundizacion de la pobreza, asunto que ha promovido incluso recome
daciones tales como la venta de una parte de las reservas de oro del Fc
Monetario Internacional y una asignacion especial de derechos especia
de giro con este propdsito, asi como aportes de los paises industrializa
a los fondos multilaterales creados para financiar esta iniciativa.

Otro instrumento especifico que ha recibido mucha atencién en Ic
debates internacionales es la conformaciéoddos sociales de emer-
gencia Pero las evaluaciones realizadas sobre la eficacia de estos me
nismos, tanto en América Latina como en otros paises subdesarrolladt
no han sido en general satisfactoffoSus aspectos positivos mas impor-
tantes han sido la introduccion de algunas innovaciones en la politica s
cial, en particular, nuevos mecanismos de localizacion de recursos y
participacion de la sociedad civil en la aplicacién de la politica social
pero han sido mas bien insuficientes.

La precariedad de las medidas planteadas y la poca posibilidad de a
pliarlas y hacerlas realidad permiten reconocer cuando menos cuatro €
mentos que limitan el paso hacia una nueva arquitectura financiera interr
cional, hacia una verdadera reforma del sistema financiero internacional:

la. La inestabilidad del sistema se debe en buena medida a “prob
mas de informacion” que son, en gran parte, insolubles, ya que el cor

26 Veéase Cornia, Giovanni Andre8pcial Funds in Stabilization and Adjustmente Program-
mes Colombo, Sri Lanka, Grupo Técnico de Trabajo de los 24, 1999.
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portamiento del mercado financiero, evaluado por instituciones, expertc
y analistasdepende tanto de las opiniones y expectateeso de la in-
formacion propiamente dicha. De hecho, uno de los grandes problem
del mercado financiero, y de muchos andlisis recientes sobre su funcior
miento, mencionados a lo largo del trabajo, eésrndencia a confundir la
informacion con las opiniones y las expectativas a las que da dfigen

Pero aun con un volumen importante de informacion anticipada, e
fendmeno de la volatilidad sigue estando presente. Y empleando términ
de la teoria keynesiana podria decirse que las decisiones de los agel
econdmicos no sélo involucran un riesgo, sino ante todo, incertiddfnbre.
En particular las decisiones de ahorro e inversién que determinan el col
portamiento macroecondmico no se toman sobre la base de un analisis
funciones de probabilidad de riesgo que se conocen con antelacion, si
de opiniones y expectativas sobre la evolucion previsible de las variabls
econOmicas. Es decir que los mercados son esencialmente imperfec
cuando aplican una dimension temporal, puesto que nunca se dispon
con antelacion, de la informacion necesaria sobre el futuro para correc
esa “imperfeccion del mercado”.

Y aun mas, la evolucién de las opiniones con el transcurso del tiemg
indica que la misma informacion puede ser interpretada de muy diferel
tes maneras en distintos momentos. La mezcla entre la forma burda cor
se siguen formando actualmente las opiniones y expectativas y la sofis
cacion de los mercados contemporaneos, significa que los mercados p
den llegar a ser mas volétiles ante cambios en las expectativas.

Un ejemplo claro lo tenemos con el caso de los mercados emergen
en los que laagencias calificadorage riesgo pueden acentuar la volati-
lidad en lugar de reducirla, pues su opinién no deja de ser subjetiva frer
a las fortalezas y debilidades de los emisores de titulos. Asi también |
opiniones de los inversionistas que el mercado considera bien inform
dos, pueden conducir a reacciones exageradas. Otro ejemplo, mas cl
aun, es el del mercado de derivados donde la posibilidad de concent
los riesgos en determinados agentes puede desencadenar crisis con re
cusiones significativa®.

27 Stiglitz y Weiss (1981), Greenwald, Stiglitz y Weiss (1984), Greenwald y Stiglitz (1993) y
Mishkin (1997).

28 Keynes (1945), ap. 12 y Joan Robinson (1965), capitulo II.

29 Las autoridades de Estados Unidos tuvieron que intervenir en 1998 cuando entré en cris
uno de los principales agentes del mercado de derivados, el Long Term Capital Management, p
evitar las repercusiones de la posible quiebra de la empresa.
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2a. La necesidad de autoproteccion o autoseguro, que representa
duda altos costos en el campo de las finanzas internacionales. Aung
esto parezca obvio, debe tomarse en cuenta, sobre todo por lo que impl
en el orden internacional actual para los paises subdesarrollados.

Ademas, la linea que separa las politicas nacionales destinadas a pre
nir crisis financieras y la llamada autoproteccion es difusa. EI mantenimient
de elevadas reservas internacionales; los intentos por despertar mayor c
fianza mediante la introduccion de sesgos deflacionarios en la politica m
croecondmica; la adopcion de regulaciones prudenciales mas estrictas
las recomendadas por el Comité de Basilea de Supervision Bancaria; las |
siciones para desalentar la obtencion de excesivos préstamos de corto pl
a través de distintos tipos de regulaciones sobre los flujos de capital; es de
toda la gama de politicas nacionales recomendadas a los paises subdes
llados en un mundo caracterizado por la volatilidad del capital, tienen en ¢
mun ciertos elementos deitoaseguramiento.

Todas las opciones de alcance exclusivamente nacional son costos
Por consiguiente aunque la prevencion de riesgos excesivos es un €
mento esencial de todo sistema de proteccion, la arquitectura basica ¢
sistema financiero internacional no deberia depender exclusiva, ni siqui
ra fundamentalmente, del fortalecimiento de estas formas de “autoasec
ro”. Por el contrario, deberia orientarse a la creacién de mecanismos ir
titucionales adecuados de caracter internacional capaces de reducir
costo que supone depender exclusivamente de politicas nacionales y ¢
eleccion de las menos costosas entre estas Ultimas.

La dependencia exclusiva de un alto nivel de reservas internacional
o de politicas deflacionarias parackr frente a los riesgos de deterioro
macroeconomico puede tener un costo elevado: estrictas medidas prud
ciales para responder a riesgos financieros pueden ser necesarias f
también costosas, por lo que en un sistema internacional bien estructu
do deben complementarse dichas politicas con mecanismos institucior
les que permitan reducir los costos a un minimo.

3a. El reconocimiento de que las naciones, sobre todo las industrializ
das pero también muchos paises subdesarrollados, con un alto grado de
z0n, soélo estan dispuestas a renunciar muy parcialmente a su soberani
incluso pueden no estar dispuestas, de ninguna manera, a cederla¥el toc

30 Rodrik, Dani,Rethinking the World Economfaoston Massachusetts, Universidad de Har-
vard, 1988.

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

CRISIS FINANCIERAS Y LA REFORMA DEL SISTEMA 231

o bien solo entregarla a una organizacion de caracter regional que el
mismas controlan, como es el caso de la Unién Europea.

Se podria argumentar ampliamente sobre lo positivo y lo negativo ¢
esta realidad, asi como de lo relacionado con la funcién de prestamis
de ultima instancia de los bancos centrales, la regulacion y supervisic
prudenciales y las garantias y seguros de depdsitos y créditos y las n
mas sobre las quiebras, pero todo ello compete al &mbito exclusivo de |
politicas nacionales de cada pais.

Por lo que toca a la creacion mles de seguridapara manejar la
inestabilidad financiera, las autoridades nacionales han actuado, des
hace varias décadas —sobre todo desde los afios treinta—, en un cc
plejo conjunto de instituciones, que actlan a la vez como mecanismt
preventivos y de intervencion para evitar los efectos desestabilizador:
de las crisis financieras. Tales mecanismos van desde las funciones de
banca central como prestamista de Ultima instancia, hasta formas de |
tervencién estatal para evitar la quiebra desordenada de intermediari
financieros.

Aunqgue toda esta red no siempre impide que se produzcan las cri
financieras, si han servido para evitar colapsos financieros mas caotic
Las ultimas décadas demuestran que la ausencia de un desarrollo inst
cional similar de nivel global refleja la enorme asimetria que existe entr
un mundo financiero cada vez mas sofisticado pero inestable, y las ins
tuciones que lo regulan. El mundo carece, en pocas palabras, de insti
ciones apropiadas para la globalizacion financiera.

La agitada controversia que se ha suscitado en torno a la reforma
sistema monetario internacional ha girado, por lo tanto, en torno a la pos
bilidad de fundar algunas de las instituciones financieras globales que r
produzcan a escala las nacionales. El otro asunto controversial es, por
visto, los efectos de los arreglos financieros internacionales sobre las
liticas nacionaledt

31 Véanse, Camdessus, Michael, “Discurso inaugural pronunciado ante la Junta de Gobernac
res del FMI”,Boletin del FMI,Fondo Monetario Internacional, vol. 27, nim. 19, 26 de octubre de
1998; Comité Provisional de la Junta de Gobernadores del Fondo Monetario Internacional, “Comur
cado reunion 27 de abril”, Comunicado de Prensa, num. 99/15, Washington,aBrilGde 1999;
Rubin, Robert, “Remarks of the Treasury Secretary on Reform of the International Financial Archi
tecture to the School of Advance International Studies”, Treasury News, Office of Public Affirs, 21
de abril de 1999.
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[1l. OTRAS MEDIDAS PARA EVITAR O SOLUCIONAR LAS CRISIS

1. Acuerdos regionales de cooperacion y ayuda mutua

En el comunicado emitido el 3 de octubre de 1998 por el Grupo d
los Veiticuatr@? en el marco de la Asamblea Anual del FMI, se expresé
el apoyo a la idea de recurrir en mayor medida a mecanismos especia
para prevenir y controlar las crisis por medidatelos regionales u otras
formas de cooperacién bilateral o regionddis iniciativas en esta area
incluyen mecanismos de monitoreo 0 acuerdos mas ambiciosos vincul
dos a la concesién mutua de apoyo financiero exteresgraciadamente
son pocos los avances que se han dado hasta ahora en este renglén y
mas estan enmarcados en los lineamientos del FMI.

Desde 1995 en varios paises pertenecientes al Foro de Cooperac
Econdmica Asia-Pacifico (APEC, por sus siglas en ingté&sjypezaron a
crearse mecanismos para encarar circunstancias financieras que impli
sen repentinas salidas de fondos. Las florecientes economias asiaticas
taban conscientes de que los grandes volimenes de recursos que recikt
aunque aparentemente favorables para su crecimiento, constituian
riesgo, por lo que consideraron necesario protegerse a través de la coo
racion entre las autoridades monetarias de sus respectivos paises. Al
nos ejemplos de ello son los siguientes:

— El 20 de noviembre de 1995, los bancos centrales de Australi
Hong Kong, Indonesia, Malasia y Tailandia firmaron un pacto pare
mantener la estabilidad de sus monedas y del sistema bancario
la region. Esto les permitiria obtener préstamos entre ellos pat
fortalecer sus reservas en tiempos de crisis. Al efecto, un banc
central podria obtener prestados de otro banco central de la regic
titulos del gobierno estadounidense, los cuales gozan de aceptaci
mundial. Estos acuerdos no dan carta blanca a los bancos centra
para acudir a las reservas de sus vecinos, ya que el potencial pr
tamista tiene derecho de negarse a otorgar un crédito.

32 Representa los intereses de los paises subdesarrollados ante el Comité de Desarrollo del E
co Mundial y el Comité Provisional del FMI. Por América Latina participan Argentina, Brasil, Co-
lombia, Guatemala, México, Per( y Venezuela.

33 Estados Unidos, Canada, México, Chile, Pera, Japon, Corea del Sur, Taiwan, Hong Kon
(ahora parte de China), Singapur, Malasia, Tailandia, Indonesia, Filipinas, Brunei, China, Papua Nu
va Guinea, Nueva Zelanda, Australia, Rusia y Vietnam.
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— El 25 de abril de 1996, las autoridades monetarias japonesas fi

34

maron sendos acuerdos con las de Australia, Hong Kong, Indon
sia, Malasia, Filipinas, Singapur y Tailandia, en virtud de los cua-
les Japon —cuyas reservas monetarias son las mas cuantiosas
mundo— puso a disposicion de esos paises, sobre una base bila
ral, liquidez en contrapartida de bonos del Tesoro estadounidens
Dichos titulos serian después recomprados en una fecha y a |
precio convenidos. Estos acuerdos evidentemente no sirviero
para sortear la crisis iniciada en 1997, por la sencilla razén de gL
el fenomeno afect6 a todos los paises de la region casi simultane
mente y coincidié con la recesion japonesa.

En diciembre de 1997, en plena crisis, se establecié entre Ic
miembros de la Asociacion de Naciones del Sureste de Asi
(ASEAN)2* un mecanismo para seguir de cerca la evolucién de lo:
principales indicadores econdmicos, a fin de ayudar a evitar futu
ras crisis financieras y servir como un sistema de alarma anticipac
que permita aplicar medidas correctivas a los gobiernos patrticipar
tes, sea de manera individual o colectiva. Este tipo de medidas p
drian extenderse en el futuro a otros paises de la region.

En mayo de 1998, para superar la crisis, los miembros de |
APEC reafirmaron durante una reunion en Canada, su comprom
so de seguir trabajando en el disefio de un Plan de Accion Volur
tario paraapoyar corrientes de capital méas libres y estabids
efecto, sus diputados deben trabajar con el FMI y el Banco Mun
dial para estudiar la evolucién de las corrientes de capital y com
hacer éstas mas libres manteniendo al mismo tiempo la estabil
dad macroecondémica y financiera; se pidi6 ademas la oportuna
amplia instrumentacion de planes para mejorar el entrenamient
de supervisores bancarios y de reguladores de valores.

El 17 y 18 de noviembre de 1998, los lideres de los 21 paise
miembros de la APEC se reunieron en Kuala Lumpur, Malasia el
su décima reunién general y sexta de jefes de Estado, en la ct
reiteraron su propésito de trabajar urgentemente entre ellos mi
MOS Yy con otros paises e instituciones para desarrollar y aplice
medidas que fortalezcan el sistema financiero internacional. Jap¢
propuso un paquete financiero de treinta mil millones de ddlares

Indonesia, Tailandia, Singapur, Malasia, Brunei, Filipinas, Vietnam, Laos y Birmania.
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Estados Unidos otro de diez mil millones para apoyar la incipiente
recuperacion econémica en Asia. Estados Unidos, Japén, el Ba
co Asiatico de Desarrollo y el Banco Mundial lanzaron una inicia-
tiva multilateral para revitalizar el crecimiento del sector privado
de la regior#®

— Ademaés, la APEC explora la manera de colaborar con las institu
ciones financieras internacionales para asegurar que sean aten
das las necesidades del sector social en los paises afectados.

Cabe sefalar que el Departamento del Tesoro de Estados Unid
frustré una iniciativa del viceministro de finanzas para asuntos interne
cionales de Japon, Eisuke Sakakibara, que pretendia crear un fondo n
netario asiatico para impulsar la economia de los paises subdesarrollac
de la region. La oposicion del Tesoro estadounidense se extiende a tc
intento de crear acreedores regionales que pudieran rivalizar con el FN
el cual, en su opinion, debe seguir siendo el centro financiero de la com
nidad internacional.

En América Latina empiezan apenas a surgir iniciativas del tipo d
las asiaticas, que como éstas carecen del radicalismo exigido por la se
ridad de la situacion y se basan en iguales principios que el FMI:

1) En la Cumbre de las Américas (Santiago de Chile, 1998), los jefe
de Estado y de gobierno confirmaron su decisién de fortalecer la st
pervision bancaria en el hemisferio, asi como establecer normas ¢
materia de divulgacion y revelaciéon de informacién para bancos.

2) La declaracion emitida al concluir la XIl Cumbre de Jefes de Estad
y de Gobierno del Grupo de Rio (Panam@, 4 y 5 de septiembre c
1998), en el punto 37 menciona una propuesta de la Comunidad ©
Caribe (Caricom) de establecer Bando de Integracion Regional
dentro del Area de Libre Comercio de las Américas (ALCA) como
mecanismo para solucionar el problema de los desequilibrios exis
tentes entre las naciones mas desarrolladas y las economias mas
quefias del hemisferio.

3) En la quinta reunién anual del Grupo Financiero de América de
Norte (abril de 1999), los gobernadores de los bancos centrales y n

35 “US-Malaysia Row at APEC"The Bankerpublicacion mensual de FT Finance, division de
Financial Times Business Limited, diciembre de 1998, p. 10.
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nistros de finanzas de los paises que participan en el TLCAN, aco
daron impulsar la cooperacion en asuntos econémicos para asegu
gue la region esté protegida de las turbulencias financieras. Méxic
manifestd su intencion de igualar los resultados de Estados Unidos
Canada en cuanto a mantener cuentas fiscales equilibradas, baja ini
cion y solidos sistemas financieros. Cabe sefialar que en el TLCA
existe un mecanismo de apoyo reciproco a los tipos de cambio.

El Grupo de los Quince, en realidad integrado por 17 paises de Asi
Africa y América Lating® celebré una reunion (10 y 12 de febrero de
1999, Montego Bay, Jamaica), en cuyo comunicado final se asienta g
el grupo sigue comprometido con “las politicas de mercag@lantea
propuestas que se enmarcan en las instituciones ya existentes, a sa
a) exhortacion a los paises ricos para que no pospongan mas la refor
del sistema financiero mundial, y creen los mecanismos y normas adect
dos para vigilar y supervisar las operaciones de los participantes en |
mercados cambiario y financiero, incluidos de manera importante los e
peculadores de fondos de proteccidn; b) inclusion de redes de segurid
social como parte integral de las politicas y programas de desarroll
c) exigencia de que tanto el mundo desarrollado como el subdesarrolla
tengan voz en el manejo de la crisis financiera; d) aumento de los rt
cursos con que cuentan el Banco Mundial y el Fondo Monetario Intern:
cional; e) creacion de un sistema de alerta de los problemas econdmic
futuros.

También debe mencionarse aqui un acuerdo de cooperacion interr
cional que puede contribuir a atajar algunas causas de las turbulencias
nancieras. Se trata de Gadena europea de habilidad financigiauro-
pean Financial Expertise Network, EFEX), establecida el 29 de julio d
1998 por la Comision Europea para ayudar a los paises asiaticos a res
ver sus problemas financieros. La Comisién proporciona asistencia técr
ca a los sectores financieros publico y privado de los paises asiaticos ¢
la soliciten, en cuestiones tales como reestructuracion bancaria, super
sion prudencial y administracion del riesgo. A principios de 1999 estaba

36 Argelia, Argentina, Brasil, Chile, Egipto, India, Indonesia, Jamaica, Kenya, Nigeria, Mala-
sia, México, Perq, Senegal, Sri Lanka, Venezuela y Zimbaue. El G-15 fue establecido para fomen
la cooperacion entre los paises en desarrollo y para que el heterogéneo grupo —paises grand
pequefios, con economias abiertas o cerradas, con distintas ideologias— presente una voz comu
los foros internacionales.

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

236 ALMA CHAPOY BONIFAZ / IRMA MANRIQUE CAMPOS

en curso dos proyectos en Malasia y siete en Indonesia, Corea del Su
Tailandia.

La crisis asiatica reveld la urgente necesidad de asesoria en todas
areas del sector financiero, considerando que la raiz de dicha crisis se
cuentra en las politicas de préstamo poco sélidas de las instituciones
nancieras y en los inadecuados estdndares de supervision. El financ
miento de la asistencia técnica proporcionada por la EFEX proviene ¢
organizaciones miilaterales y bilaterales como el FMI, el Banco Mun-
dial y el Banco Asiatico de Desarrollo y de los propios paises asiaticos.

Es indudable que muchos problemas pueden ser resueltos de me
manera mediante acuerdos regionales y no globales.

2. Coordinacion y disciplina econémica, monetaria y financiera
entre Estados Unidos, la Unién Europea y Japon. Participacion
de los paises subdesarrollados en los planes de reforma

Los dirigentes de los organismos multilaterales y los gobiernos de
Grupo de los Siete (G-7}tienen gran responsabilidad en la situacion ac-
tual de los mercados financieros internacionales, por impulsar a los g
biernos a establecer reformas estructurales impopulares pero encami
das a favorecer al gran capital, fomentando con ello la especulacion
detrimento de la planta productiva.

Ademas, el dispar crecimiento de las tres potencias econémicas, ag
diza los desequilibrios de sus balanzas en cuenta corriente, desequilibr
que a su vez dan lugar a fluctuaciones excesivas y desestabilizadoras
los tipos de cambio entre las tres divisas mas importantes.

De ahi que corresponda primordialmente a esos paises dar los prin
ros pasos para encontrar la forma de garantizar la estabilidad de los m
cados financieros, mediante el fortalecimiento de la cooperacion intern:
cional. Estados Unidos, Japon y la Unidn Europea (UE) trabajando junt
con el Banco de Pagos Internacionales (BPI), el Banco Mundial y el FM
tienen la suficiente fortaleza financiera como para proporcionar las reds
esenciales de seguridad requeridas para proteger el sistema financi
mundial. Sin embargo, han transcurrido mas de diez afios de crisis cal
biarias, bancarias y financieras sin que exista voluntad politica para e
contrar la forma de dar estabilidad a la economia mundial; esto, ent

37 Estados Unidos, Republica Federal de Alemania, Jap6n, Reino Unido, Francia, Italia y Canada
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otras cosas, por la oposicion de esos paises a aceptar la supervision gl
de sus politicas econdémicas nacionales.

La tarea colectiva de reformar los acuerdos monetarios internacion:
les es sumamente dificil como lo demuestran los fracasos de las confer
cias monetarias internacionales en los afios veinte y setenta. La raiz
tales fracasos se encuentra en la tantas veces mencionada alta movili
del capital internacional, que hace los tipos de cambio fijos més fragiles
dificulta los ajustes periddicos. Solo por solidaridad, para enfrentar |
amenaza nazi, fue posible llegar a los acuerdos de Bretton Woods y af
después —para enfrentar al bloque socialista—, a la creacién de la C
munidad Econémica Europea, hoy Unién Eurofea.

Desde hace afios el Grupo de los Siete reiteradamente lanza plat
enfocados a estabilizar la economia mundial. Pero se trata sélo de palic
vos o de medidas inocuas que fracasan por no tener la fuerza que dem
dan las circunstancias. Es de esperarse que en el futuro estos paises Ir
figuen su actitud y en verdad creen las estructuras necesarias para sor
las crisis.

En enero de 1999, en el foro de Davos, Japon, Alemania y Estad
Unidos anunciaron por enésima vez que unirian esfuerzos para limitar
volatilidad en la cotizacion de sus respectivas divisas; con lo cual se red
cirfa también la volatilidad en otras monedas. En el mismo foro, el canc
ller aleman Gerhard Shroder pidi6é controlar los mercados financieros ir
ternacionales y anuncié que se darian pasos concretos en ese sen
durante la cumbre del G-7 a celebrarse en Alemania en junio de 1999.

Del mismo tenor fue la reunion celebrada en Frankfurt el 15y 16 d
enero de 1999, a la que asistieron 25 ministros de finanzas de Europ:
Asia —convocados por Oskar Lafontaine, durante su efimero paso por
ministerio de finanzas aleman— para debatir los problemas que afectar
las tres principales monedas mundiales. Participaron también Wim Du
senberg, presidente del Banco Central Europeo y Michel Camdessus,
rector gerente del FMI.

Los paises subdesarrollados, con mercados financieros débiles dific
mente pueden enfrentar los efectos de la volatilidad cambiaria. Pero inclu
Estados Unidos, Japdn y la UE consideran que los mercados no son cap:s
de manejar sus tipos de cambio bilaterales en los niveles adecuados.

38 EichengreenBarry, Globalizing Capital. A History of the International Monetary System
Princeton, Nueva Jersey, Princeton University Press, 1996, 199 pp.
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Esta insatisfaccion con los tipos de cambio flotantes ha hecho surc
una gran variedad de propuestas para limitar las fluctuaciones monetari
gue dificilmente tendran éxito en un mundo de gran movilidad del capi
tal. Fijar los tipos de cambio requeriria reformas que los gobiernos s
muestran renuentes a adoptar.

Un sistema estable de tipos de cambio, es inalcanzable —sea con
pos fijos o flexibles— a menos que los paises, especialmente los de r
yor peso econémico, adopten politicas acertadas —fiscales, monetari
de comercio exterior, etcétera— y las coordinen teniendo en cuenta |;
repercusiones internacionales de las medidas adoptadas por cada unc
ellos. Seria deseable que existiese a nivel global el mismo grado de co
promiso de convergencia que existe en la UE.

En 1994 la Comision de Bretton Woétpresentd un plan de refor-
ma del sistema monetario internacional (SMI) consistente en establec
zonas metd para las relaciones doélar-yen y dolar-marco aleman (actual
mente seria dolar-euro), y un sistema de coordinacion “mas estructur
do” de las politicas macroecondmicas entre Estados Unidos, Japon y
UE. Lo anterior permitiria recuperar parte de la disciplina existente baj
los acuerdos de Bretton Woods.

Las fluctuaciones de los tipos de cambio obedecen tanto a la falta
coordinacion de las politicas macroeconémicas y a las turbulencias pr
vocadas por los mercados financieros, como a los diferenciales de infl
cion entre los paises. La propuesta de la Comision de Bretton Woods ay

39 La Comision sobre el futuro de las instituciones de Bretton Woods fue creada con motivo de
cincuentenario de dichas organizaciones. La integraron cincuenta personalidades entre banqueros
ternacionales, ex funcionarios financieros de alto rango y expertos en cuestiones monetarias ence
zados por Paul Volcker, ex presidente del Fed y Karl Otto Pohl ex presidente del Bundesbank. L
propuestas elaboradas por la mencionada Comision se hicieron publicas en el Bifetioe
Woods: mirando dfuturo, el cual fue analizado durante la reunién celebrada en Washington del 20 a
22 de julio de 1994, justo cuando se cumplian cincuenta afios de la reunion original de Brettc
Woods.

40 El enfoque de zonas meta, zonas objetivo 0 zonas de referencia (ZM) para los tipos de ca
bio, consistiria en un sistema intermedio entre el régimen de tipos de cambio fijos respecto de
moneda de un pais industrial importante y el de tipos de cambio flexibles. En el sistema de Brett
Woods, las autoridades estaban comprometidas a intervenir en el mercado de divisas siempre qu
tipo de cambio rebasara una banda de 1% a un lado u otro de su valor a la par frente al délar.
régimen de zonas meta definiria también una banda dentro de la cual los tipos de cambio podr
oscilar, pero los margenes serian mucho mas amplios, permitiendo fluctuaciones considerables
tipo de cambio. Una diferencia fundamental entre los tipos de cambio fijos y las ZM seria que en e
ultimo caso no se requeriria que las autoridades se comprometieran a comprar o vender divisas de
de las bandas establecidas, sino mas diaplicar medidas econémicas compatibles con un tipo de
cambio determinado por el mercado que estuviera dentro de las bandas.
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daria a resolver ambos problemas. Las zonas meta pretenden evitar
grandes desequilibrios en los tipos de cambio; de ninguna manera, fijarl
de manera rigida ni utilizarlos como anclas antiinflacionarias.

La “flexibilidad controlada” a través de la instauracionzdeas
metg fue relanzada en enero de 1999 en Davos por el economista es
dounidense C. Fred Bergsten, que desde hace lustros ha pugnado po
adopcion. Al respecto sugirié “que la zona euro, Estados Unidos y Japc
busquen un acuerdo sobre grandes bandas de fluctuacion (entre 20y 3
de variacion entre sus monedas)”.

A ello se opuso el entonces secretario estadounidense del Tesoro, F
bert Rubin que se inclina por mantener el sistema de tipos de cambio fl
tantes apoyado en politicas econdmicas solidas; George Soros se mo:
también contrario a lo que él calificé de “estabilidad artificial”, argumen-
tando que una “zona meta también puede llegar a ser insostenible”.

Aungue se habla aqui de la importancia de la coordinaciéon entre
G-7, es evidente que hoy dia es también apremiante la necesidad de 1
esos paises mantengan un didlogo constructivo con los subdesarrollac
especialmente en lo que respecta a la reforma del sistema monetaric
financiero internacional.

Por ello los ministros del G-24 (comunicado del 3 de octubre de
1998), instaron una vez mas a crear un grupo de trabajo en el que part
pen tanto paises industriales como subdesarrollados para examinar ¢
detalle las cuestiones relativas a dicha reforma, incluso en el seno de |
organos que existen actualmente. El dialogo no podré ser integral y efic
si no se permite a los paises subdesarrollados tener una voz potent
atendible acerca de la forma de realizar dicha reforma; para ello las Il
madas economias emergentes mas importantes deberan ejercer un sig
cativo poder politico dentro de las organizaciones internacionales. Logr:
esto serd sumamente dificil dado que el poder politico va aparejado con
fortaleza economicé.

El 20 de febrero de 1999 en Bonn (RFA), los ministros de finanzas
banqueros centrales del G-7 se comprometieron a mejorar la vigilanc

41 Cifras del PIB, basadas en la paridad del poder adquisitivo, indican que China, India, Brasil
Rusia se encuentran entre las diez economias mas grandes del mundo. Cerca (antes de sus respe
crisis) estan México, Indonesia y la Republica de Corea. Estos paises estan subrepresentados en
minos de poder de voto en las instituciones de Bretton Woods. Desgraciadamente, el poder de ne
ciacion de los paises subdesarrollados se debilité por la crisis de la deuda y otras tendencias nega
de la economia mundial, pero sobre todo porque el Estado abandoné su papel protagénico en el d
rrollo en favor de las fuerzas del mercado.
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coordinada de las finanzas mundiales y a fortalecer su sistema de aler
en caso de crisis financieras como las de Asia, Rusia y Brasil, a fin c
detectar cualquier anomalia antes de que se sienta su impacto.

En la declaracion final de esa reunion los participantes se comprom
tieron a “mantener una firme cooperacion para promover la estabilide
del SMI mediante tipos de cambio entre las principales divisas que refl
jen las variables econdmicas fundamentales”. Para ello acordaron trak
jar juntos para evitar excesivos vaivenes y desajustes en los mercados
divisas. Como hechos positivos en favor de la estabilidad citaron los r
cortes en las tasas de interés de Estados Unidos, Europa y Japon a fi
de 1998, y la introduccion del euro.

En la misma reunion, por iniciativa de Hans Tietmeyer, presidente de
Bundesbank, surgié el Foro sobre estabilidad financiera, con el propési
de crear mayor transparencia, normas de conducta y cooperacion entre
autoridades de los organismos mundiales e instituciones supranacional
para evitar que se repitan las crisis, atacando problemas estructurales 1
diante la transferencia de informacion. El nuevo foro —que celebré su pr
mera reunién el 14 de abril de 1999— no implica crear un organismo e:
pecial; sélo pretende mejorar la coordinacién entre las institucione
existentes.

En la reunion de primavera del FMI (abril de 1999), el G-7 aplazé |
adopcion de medidas relevantes hasta su cumbre anual (junio de 19
Colonia, Republica Federal de Alemania). Sin embargo, Estados Unidc
presentd un plan para reducir los volatiles movimientos del capital d
corto plazo. Los puntos fundamentales de esa propuesta —presentada
el propio presidente Clinton— y que coinciden en lo fundamental con I
acordado en Colonia (18-20 de junio de 1999), son:

1) Los paises industrializados deberan tomar medidas para reducir
vulnerabilidad del sistema financiero ante los rapidos flujos de capi
tal y el apalancamiento excesivo; basicamente se reforzara la reg|
mentacion bancaria para tomar en cuenta los riesgos reales del ot
gamiento de créditos;

2) Los paises subdesarrollados deberdn actuar més responsableme
reforzar su normatividad financiera y supervision bancaria y desa
rrollar politicas de administracion de deuda que puedan sosteners
evitando depender excesivamente de la deuda a corto plazo;
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3) De igual manera, las instituciones financieras internacionales, deb
ran alentar a los paises subdesarrollados a adoptar regimenes c:
biarios sostenibles y las politicas macroeconémicas necesarias pe
apoyarlos;

4) El Fondo y el Banco deberan prestar mayor atencion a las redes
seguridad social para evitar que los ciudadanos mas vulnerables c:
guen con el peso de las crisis;

5) Los paises industrializados deberéan dar los pasos necesarios p
aliviar el peso de la deuda externa de los paises subdesarrollados
con ello coadyuvar al combate contra la pobreza;

6) El sector privado debera compartir la carga de las crisis financieras

3. Uniones monetarias

Los acontecimientos mundiales de cualquier tipo —incluyendo los
monetarios y financieros— dependen en mucho del juego de fuerzas q
tiene lugar entre los bloques comerciales y regionales que se estan con
tuyendo.

A este respecto cabe decir que aunque por el momento se rechaza
cluso la adopcion de zonas meta entre las tres principales divisas, a lar
plazo una mayor coordinacion entre las tres potencias econémicas pod
llevar a una situacion que facilitara el logro de la estabilidad. Se trata c
la creacién de blogues monetarios en torno, cada uno de ellos, a una de
tres divisas clave: doélar, yen, euro, para acabar con la actual situacién
la cual dichas monedas se mueven en ambas direcciones casi Sin relac
con el comercio de bienes y servictes.

En otras palabras, las fluctuaciones en la cotizacion del délar y su in
pacto en la economia mundial, hacen pensar en la conveniencia de que a
diano o largo plazo se establezca un patrén monetario menos flexible que
actual, basado no s6lo en el délar, sino también en el euro y erfel yen.

42 Ademas de esta propuesta para reformar el SMI con el fin de alcanzar la tan ansiada estat
dad, varios expertos apoyan otros planes, como el citado anteriormente de establecer zonas meta
tre las tres principales divisas (C. Fred Bergsten y John Williamson). Un SMI basado en los derech
especiales de giro es apoyado por Robert Roosa, Warren L. Coats y James Polak. Propuestas
destacan como fundamental la convergencia o coordinacién ditieapecondmica entre los paises
del G-7 y en especial entre Estados Unidos, Alemania y Japén son sugeridas por James M. Bough
Lawrence Klein, Giolbert Heebner y Robert Solomon.

43 Una forma alternativa o previa a la unién monetaria podria ser la adopaionstgos mo-
netarios previa enmienda constitucional o estatuto parlamentario, las autoridades monetarias del p:
en cuestion vincularian su moneda a la del socio comercial mas importante y se obligarian a em
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Sin embargo, la existencia de este SMI tripolar, se dara si acaso ha
bien entrado el siglo XXI. Tendencias similares a las que conformaron |
UE y dentro de ésta la union econémica y monetaria, podrian surgir
evolucionar en el hemisferio occidental y en Asia, donde Estados Unidc
y Japén estarian en el centro de sus respectivos bloques morittarios.

Por el momento, el hecho de que el euro se convierta en una mone
internacional clave puede representar un aporte significativo a la estabi
dad, siempre y cuando se logre establecer una estrecha colaboracién e
las autoridades monetarias de la UE con las de Estados Unidos y Jap
Un nimero menor de participantes hard mas eficiente el proceso de co
dinacion y fomentara la adopcién de medidas de correccidn de la politic
economica. Precisamente el surgimiento del euro ha insuflado fuerza
las ideas en torno a la formacion de bloques monetarios.

En la reuniéon semestral del FMI celebrada en abril de 1999, el minis
tro de finanzas japonés, Kiichi Miyazawa, propuso una variante consis
tente en que los mercados emergentes aten sus paridadesanasta de
monedadle los paises industrializados con los que tienen mayor depel
dencia comercial y financiera. La idea es que el pais —o los paises—
moneda fuerte “exporten su estabilidad de precios”.

Como culminacion a este proceso tendiente a la reduccion del nim
ro de divisas y de bancos centrales a nivel mundial, Richard N. Coope
profesor de economia internacional de la Universidad de Harvard, llec
incluso a sugerir el establecimiente una moneda mundial y de un ban-
co central mundiat®

dinero local s6lo cuando adquirieran divisas por igual valor. Por esto el consejo monetario recit
también el nombre de caja de conversion; de este modo se tendria un régimen de tipo de cambio
en donde la cantidad de moneda local estaria determinada por el monto de las reservas monete
internacionales en la divisa a la cual se esta vinculado. Como las pequefias economias abiertas
afectadas por las turbulencias cambiarias, varios expertos sugieren que esos paises busquen acu
de cooperacion que aten sus monedas de manera firme con la del pais con el que realicen la m:
parte de sus transacciones econémicas internacionales. Sin embargo, los consejos monetarios nc
una panacea y su establecimiento exige el cumplimiento de una serie de requisitos dificiles de cu
plir; su éxito a largo plazo dependera de la adopcién de medidas complementarias adecuadas.
Business Weekunio 28 de 1999, p. 13, Gary S. Becker, laureado con el Premio Nobel en 1992 \
profesor de la Universidad de Chicago, se pronuncia abiertamente por los consejos monetarios au
dos a una politica de privatizaciones. El rechaza los controles de capital y los tipos de cambio vinc
lados (por las experiencias de México en 1994 y de Indonesia y Corea en 1997; apoya el régimen
flotacion, con la salvedad de que estimula el gasto gubernamental excesivo.

44 Eichengreen, Barngp. cit.

45 Propuesta presentada en la Conferencia patrocinada por la Universidad Pace, Nueva Yo
27 de marzo de 1986 y en la Conferencia Monetaria Anual del Instituto Cato, Washington, febrero ¢
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4. Establecimiento de autoridades a nivel internacional que hagan
el trabajo que internamente en cada pais desempefian las autoridade
monetarias y financieras

El razonamiento en que se basa esta propuesta es simple: si se q
ren mercados financieros internacionales abiertos, es preciso estable
instituciones internacionales que garanticen su adecuado funcionamien
La Organizacién Internacional de Comisiones de Valores junto con e
Comité Internacional de Normas contables han establecidos normas sol
contabilidad e informacién para que los organismos nacionales estable
can codigos adaptados a las necesidades de cada pais.

La crisis asiética y su contagio han hecho ver la necesidad de ul
institucion internacional que pueda extender crédito a los paiseaeue
en dificultades cuando los inversionistas privados retiran sus recursos.
FMI llega a un pais cuando la moneda y el mercado de valores se h
colapsado y la economia esté en serias dificultades; ademas, la condic
nalidad que impone agrava la recesion en los paises receptores, pot
austeridad que implican medidas tales como la contraccion fiscal y |
altas tasas de interés.

Independientemente de que el FMI sea objeto de profundas reforme
los mercados financieros mundiales necesitan un regulador que haga
que en Estados Unidos hacen organismos como la Securities and Exch
ge Commision, la Federal Deposit Insurance Corporation y otras institt
ciones?

Bancos y corredurias deberian cumplir con los estandares de solid
y probidad de una Autoridad Financiera Mundial. “Si se quiere un merce
do financiero internacional abierto, entonces debe haber también instit
ciones internacionales que las hagan funcionar correctanfénte.”

En la bausqueda de una solucién, Rubén P. Méndez hace ver que si
finanzas privadas se desarrollan tanto en el plano nacional como en el

1988. Recientemente (Conferencia sobre los aspectos clave de la reforma del SMFI, Washington,
y 29 de mayo de 1999), Ricardo Hausman afirmé que la tendencia hacia un menor nimero de mo
das facilitaria a los paises protegerse del riesgo cambiario.

46 En Estados Unidos existen ademas, el Cédigo sobre Bancarrotas y los Principios Contabl
Generalmente Aceptables, cuyo propésito es alentar la autorregulaciéon de las empresas financie
con base en medidas prudenciales que fortalecen la supervision directa de las autoridades.

47 Eatwell, John, de la Universidad de Cambridge, y Taylor, Lance, de la New School, citado
en “The New World Disorder”, publicacion déie New Yorker Magazingc., 26 de octubre y 2 de
noviembre de 1998, pp. 198-207.
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ternacional, un sistema de finanzas publicas a escala mundial aliviaria
problema de la inestabilidad y con ello el rezago y la marginacion de le
grandes mayorias. Este autor, funcionario de las Naciones Unidas, sug
re diversas formas (imposicién internacional, regulacion de los bienes ci
munes a toda la humanidad y su generacion de ingresos para uso inter
cional, DEG vinculados al financiamiento, al desarrollo, ventas de oro de
FMI, etcétera}f? para establecer un sistema de finanzas publicas a nive
internacional con fines redistributivos, entre otras cosas, cambiando ¢
voluntario a obligatorio el caracter de la ayuda al desarrollo.

En la actualidad, las finanzas privadas internacionales dejan todo a |
fuerzas del mercado, y las corrientes de fondos publicos para el desarrc
son casi voluntarias, guiadas por intereses politicos, distorsionadas por
“condicionalidad” y apenas sirven como paliativo. Tal es el caso de lo
“servicios financieros” del FMI, de la Ayuda Oficial al Desarrollo (AOD)
y de la condonacion parcial de la deuda externa de los paises mas em
brecidos. Esto no se compara con la magnitud del problema a resolver.

Algunos autores como Simoén Valaskakis van mas alla de la creacic
de una autoridad financiera internacional y sugieren la existencia de
gobierno mundial o al menos varios regionales, idea que a muy largo pl
zo podria sincronizarse con la existencia de bloques monetarios, pero c
por el momento resulta prematura, por decir lo menos.

Valaskakis considera que es indispensable luchar contra las tende
cias actuales que pretenden privar a los gobiernos de su papel redistribi
vo, el cual ha permitido atenuar al menos en parte el alcance de las de
gualdades. Para este autor, el fendmeno de la globalizacion exige que
redistribucion “se haga en el marco de un gobierno regional o mur
dial...”. Valaskakis, embajador de Canada ante la OCDE, viendo la falt
de simetria y de equidad en la distribucién de los beneficios de la globa
zacion, plantea tres escenarios, dos de los cuales son precisamente el
gobierno mundial o al menos gobiernos regionales, en contraposicion
actual escenario dominado por el mercado global de c&pital.

48 Los bienes comunes podrian constituir una base gravable internacional para allegarse rec
sos para financiar objetivos globales. Dichos bienes incluyen rutas aéreas y maritimas, areas de p
en aguas internacionales, aprovechamiento de la energia de las corrientes marinas profundas, inv
gacion y exploracion del espacio, los beneficios de las empresas transnacionales. Sin embargo, h
ahora las recomendaciones de establecer impuestos globalmente redistributivos, han sido desech
prestamente.

49 Valaskakis, Simén, “Globalizacion y gobierno. El desafio de la regulacién publica planeta-
ria”, Este paisnim. 89, agosto de 1998, pp. 44-56.
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La propuesta de un gobierno mundial, surge también por la amena
que representa el hecho de que algunas corporaciones transnacion:
sean mas ricas y poderosas que la mayoria de los Estados. De las c
mayores potencias econdémicas mundiales, cincuenta son grandes emy
sas transnacionales. Las trescientas cincuenta sociedades mas grar
realizan el 40% de los intercambios mundiales y la cifra de negocios c
muchas de ellas sobrepasa el PIB de varios ffilsas.cien mas grandes
corporaciones transnacionales, con 15% del PIB mundial, despidieron
4% de su personal entre 1993 y 199Besde 1995 hasta 1998 tres cuar-
tas partes de la inversi@xtranjera directa ha servido para que se reali-
cen no nuevas inversiones que creen puestos de trabajo, sino fusione
adquisiciones que causan pérdidas de empleo, y que no requieren efect
0 nuevo financiamiento, sino que se basan en un intercambio mutuo
acciones?

Durante la dltima década, la inversion extranjera directa aument
cuatro veces mas rapido que el comercio mundial. Con mas de treinta
siete mil empresas transnacionales en el mundo, es necesario propore
nar un marco de reglas para la competencia global. La politica public
sobre inversion extranjera es todavia predominantemente una cuesti
nacional, aunque la Unién Europea ha desarrollado mecanismos regior
les y la ONU y la OCDE han intentado establecer codigos de conduct
pero acordes con el punto de vista de los grupos dominantes.

El gran poder que ejercen las empresas obstaculiza la aplicacion
cualquier control a los movimientos de capital. A este respecto cabe sef
lar que durante la reunién del Banco Interamericano de Desarrollo (BIC
efectuada en Paris en marzo de 1999, las Organizaciones No Guber
mentales (ONG) presentaron una carta exigien@oldgcion decodigos
de conducta para las empresas transnaciongbedien es cierto que las

50 Programa de las Naciones Unidas para el Desartafiorme mundial sobre el desarrollo
humano Paris, Econémica, 1997. CitadoEste paisnim. 89, agosto de 1998, p. 52.

51 George, Susan, “Globalizacién, no es la tierra prometiglatélsior primera seccién, 2 de
febrero de 1999, p. 7.

52 Segun un comunicado de prensa de la UNCTAD (julio de 1999), las fusiones y adquisicione
transfronterizas en los paises desarrollados hicieron que el volumen mundial de la inversion extran
ra directa aumentara un 39% entre 1997 y 1998 (de 464 mil millones a 644 mil millones de délare:s
En 1998 se realizaron 32 fusiones y adquisiciones por montos superiores a 3 mil millones de délar
frente a 15 mil millones en 1997 y 8 mil millones en 1¥6los Ultimos veinte afios las mas pode-
rosas empresas han hecho grandes despidos de trabajadores; el crecimiento en el empleo ha pro
nido de pequefias y medianas empresas
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ONG son una ayuda vital en pos de la cooperacioén internacional, no pu
den reemplazar a las estructuras intergubernamentales.

Los problemas que estan agobiando a la mayor parte de la humanid
son enormes, complejos, y exigen demasiados recursos como para ser
sueltos aisladamente por cada pais. Se requiere una nueva estructura
titucional capaz de movilizar y asignar recursos suficientes y de mane
eficaz; tal estructura tendria que ser universal en su cobertura para ben
ciar a todos los paises.

La Organizacion de las Naciones Unidas (ONU) ha introducido e
concepto dgobernabilidad globa®? que en modo alguno supone un go-
bierno mundial o un federalismo mundial; se trataria s6lo de contemplz
el futuro en una forma mas integral y de que todos los paises trabajar
juntos para crear un mundo mejor.

Incluso George Soros hace ver el contraste entre el hecho de que n
gun Estado aisladamente pueda resistir el poder del mercado financie
global y la carencia de instituciones para gobernar en escala internac
nal. De ahi que la ONU sefiale la necesidad de sujetar el poder arbitra
—economico, politico y militar— de las naciones poderosas al imperic
de la ley en la sociedad gloB&El respeto por la ley, el reconocimiento de
un conjunto de derechos y responsabilidades, es un valor basico y neces:
en la nueva comunidad global.

Hasta ahora, la ONU practicamente ha carecido de autoridad en
ambito econdémico, pues no ha podido constituir un foro adecuado para
discusion de los problemas econdémicos mundiales. Lo anterior se de
entre otras cosas a que su labor esta fragmentada entre el Consejo Ecc
mico y Social (ECOSOC), las comisiones regionales, la UNCTAD vy las
organizaciones especiales.

Ante las deficiencias del ECOSOC, se ha propuesto un foro global gt
proporcione una orientacion en las &reas econdmica y social para mejo
la gobernabilidad econdémica global, que sea mas representativo que el C
o las instituciones de Bretton Woods. Este pretendido érgano de maxin
nivel politico, al que se le di6 el nombre tentativo de Consejo de Seguridz
Econdmica (CSE), tendria como funciones:

53 ONU, “Responsabilidad comun en los afios 1990: la Iniciativa de Estocolmo sobre segurida
y gobernabilidad global”, 1991.

54 A este respecto, el financiero George Soros opina que lo que hace falta es “el gobierno «
una ley internacional, mediante la cooperacion entre Estados democraticos que sean controlados
sus sociedades que deben renunciar a parte de su soberania para establecer el gobierno de la ley
nacional”. Soros, Georg&he Crisis of Global CapitalisnNueva York, Public Affairs, 247 pp.
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1) Evaluar continuamente el estado y las tendencias de la econon
mundial, asi como la interaccion entre las principales areas ddtleapol
economica; 2) promover un desarrollo permanente, equilibrado y soster
ble; 3) garantizar la compatibilidad entre los objetivos politicos de las
grandes organizaciones internacionales, en especial el Fondo, el Banc
la OMC; 4) promover un dialogo en busca del consenso entre los gobie
nos sobre la evolucion del sistema econdémico internacional y proporcic
nar un foro global para algunas de las nuevas fuerzas de la econon
mundial, como las organizaciones regionales.

En principio no se contempla el CSE como un foro para manejar la
crisis, sino para ejercer un liderazgo aportando ideas que promuevan
consenso sobre cuestiones econdmicas internacionales>diaretrans-
currido més de siete afios desde que se hizo esta propuesta, sin que
haya registrado algun avance en esa direccién. Lo més que se ha he:
(jJunio de 1999) es una reunién entre embajadores del ECOSOC y mier
bros del FMI con vistas a una coordinacion entre ambos organismos, te
diente a ayudar a la comunidad internacional a hacer frente a los prob
mas econdémicos mundiales.

IV. CONSIDERACIONES FINALES

En 1941 Keynes escribio: “Nada es mas cierto que el hecho de qt
los movimientos de capital deben ser regulados... De no hacerlo, ...es
movimientos acabarian con cualquier negocio sélido.” Y esto es precis.
mente lo que ha ocurrido durante las crisis financieras que se han suce
do en la Ultima década, la mas reciente de las cuales se desencadent
Asia sudoriental.

En 1996 cuando esa region prosperaba, Corea del Sur, Indonesia, M
lasia, Filipinas y Tailandia recibieron en conjunto noventa mil millones de
dolares en inversiones y préstamos del exterior. Una gran cantidad de ¢
capital extranjero en vez de financiar inversion productiva sirvid para he
cer préstamos bancarios a corto plazo y para comprar bonos y aétione

55 La propuesta de crear el CSE fue presentada por la Comisién de Gestion de los Asunt
Publicos Mundiales, cuya creacién se plante6 en el documento titulado “Responsabilidad comin
los afios 1990: la Iniciativa de Estocolmo sobre Seguridad y Gobernabilidad Global” (1991), para qt
explorase las oportunidades abiertas tras el final de la guerra fria para edificar un sistema de seg
dad y gobernabilidad global mas efectivo.

56 The New Yorkecit.
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La situacion era inherentemente inestable y a principios de 1997, cuan
surgieron los primeros problemas en Asia, banqueros e inversionistas ¢
tranjeros sacaron masivamente su difeEn relacion a esto, Wim Dui-
senberg, siendo presidente del Banco de Pagos Internacionales (BPI),
preso la necesidad de crear mecanismos que ayuden a frenar la velocit
de las corrientes de capital a un ritmo que se aproxime a aquel con g
pueden ser aprovechadas por la economia de los paises receptores.

Los paises subdesarrollados s6lo podran beneficiarse de la integt
cion si se frena la volatilidad e inestabilidad de las corrientes de capit
de corto plazo. El proceso de liberalizacién debe marchar a la par con
fortalecimiento de las normas de supervision prudencial aplicadas a |
instituciones financieras.

Incluso el FMI, que en los ultimos veinticinco afios ha apoyado de
manera entusiasta la liberalizacion financiera, ha indicado un posibl
cambio. En una publicacién de 1998 la instituciébn admite que quienes d
terminan la politica econdmica en los mercados emergentes deben cor
derar la imposicion temporal de medidas que restrinjan cierto tipo de el
tradas de capital que puedan tener un caracter perturbador. Incluso Adi
Smith, adalid delaissez-fairg aceptd que en ciertas circunstancias se jus-
tifica interferir en el mercado. Uno de los factores que agudiza el ciclo d
auge caida es precisamente la libre entrada de capital.

Y aqui viene al caso citar a Louis Rasminsky, que cuando presidia
Banco de Canad& a mediados de los afios cuarenta, expreso: “Algo I
importante sucedié en Bretton Woods en 1944 y fue que el mundo con
cientemente tomo el control del sistema monetario internacional.” Ac:
tualmente es tiempo ya de que nuevamente los politicos del mundo ej
zan autoridad sobre el sistema monetario y financiero.

En el multicitado Foro de Davos, los paises subdesarrollados pidie
ron reglamentar los flujos de capital. Yashwant Sinha, ministro de finan
zas de la India hizo notar acertadamente que si se han reglamentado
flujos comerciales no hay razon para que esto no suceda en el caso
los flujos de capital. Por su parte el presidente egipcio Hosni Mubara
exhorté a una mayor cooperacion internacional en la supervision de I

57 Segun el Departamento de Asuntos Econémicos y Sociales de la ONU, en 1997, Asia regi
tré una salida neta de capitales superior a diez mil millones de délares. Otra consecuencia de la cr
asiatica fue la pérdida de mas de 24 millones de empleos en Asia Oriental (Organizacion Internac
nal del Trabajo. Informe, marzo de 1999).

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

CRISIS FINANCIERAS Y LA REFORMA DEL SISTEMA 249

fondos de proteccién de riesgo (hedge fuftiBero son los bancos co-
merciales los responsables de la mayor proporcién de las entradas y s
das de capital durante una crisis, por lo que sus actividades también c
ben ser severamente reglamentaélas.

Ante los reajustes excesivos y fuertes correcciones a que estan ¢
puestos los mercados, una de las recomendaciones mas comunes —y
algunos paises utilizan ya— es la de aplicar impuestos a las entradas
capital a corto plazo; esta idea fue expuesta originalmente por James |
bin —galardonado con el Premio Nobel— y mas adelante por otros auts
res como Rudiger Dornbusch y Barry Eichengreen, catedraticos del Inst
tuto Tecnoldgico de Massachusetts y de la Universidad de Californic
respectivamente. Consideran que con ello se limitaria la acumulacion ¢
deudas que pudieran desencadenar crisis; mientras tanto, los sisten
bancarios se irian fortaleciendo, acatando normas de supervision y cc
trol de riesgo aceptadas en el nivel internacional.

Este impuesto se aplicaria no tanto con fines recaudatorios sino c
el de mejorar la eficiencia del mayor mercado global —el del capital :
corto plazo— que por comprender una gran cantidad de intercambios ¢
peculativos, no refleja la evolucion de las variables econdmicas fund:
mentales. Si las llamadas economias emergentes dependieran menos
los capitales especulativos, reducirian el peligro de salidas masivas ci

58 Los fondos de cobertura son fondos comunes de inversion, generalmente formados por un
cientos de inversionistas acaudalados y constituidos mediante colocaciones privadas, en genera
centros extraterritoriales para aprovechar ventajas impositivas y reglamentarias. Estan organiza
como sociedades colectivas o sociedades que no cotizan en bolsa, no estan sujetos a los requisitc
presentacion de estados contables y datos que se exigen a otros inversionistas institucionales. E
fondos siguen una gran diversidad de estrategias de inversion, por lo cual no se puede hablar de
fondo de cobertura “tipico”. Aunque la Reserva Federal de los Estados Unidos da claras instrucci
nes a los bancos para que cuiden sus niveles de riesgo, la legislacién permite a las firmas de inver:
no atender las resoluciones del Fed, por lo que los fondos de cobertura o proteccion de riesgo sig
realizando sus peligrosas operaciones. Por ello es imprescindible reforzar la supervisién de las in:
tuciones financieras, incluidos de manera muy importante esos fondos especulativos.

59 Hay unas cincuenta instituciones tanto con la escala como con la capacidad para aspira
papeles de liderazgo global en los mercados de capital. Los quinientos bancos comerciales mas g
des del mundo, en virtud de la magnitud de sus activos (mas de 22 billones de délares), incluso c
modestas mejoras en los rendimientos de sus portafolios de inversién pueden obtener cuantiosos
neficios. (Bryan y Farrelidem). En el tercer trimestre de 1997 el BankAmerica reporté 106 millo-
nes, Chase Manhattan 228 millones y Citibank 435 millones de délares en ganancias cambiari
Como estas son la parte de los ingresos bancarios que crece mas rapidamente, miles de millone
nuevos dolares siguen entrando a los mercados monetarios mundiales, alentando asi el poder de
especuladores (BPI, http://www.bis.org).
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las consecuencias devastadoras para el tipo de cambio y el sistema fin
ciero en general, ademas de las repercusiones a nivel internacional.

Ante la carencia de mecanismos globales para estabilizar las corrie
tes de capital, los controles sobre éstas, deberian ser parte esencial
arsenal de medidas de los paises subdesarrollados para protegerse c
inestabilidad financiera internacional. Desgraciadamente, este tipo de m
didas sélo tendrian éxito si todos los paises lo aplicaran de manera sim
tanea, lo cual exigiria vencer previamente la oposicién de los poderos
especuladores.

Un aspecto que de manera imprescindible debe formar parte de cu
quier plan tendiente a alcanzar la estabilidad, es una reestructuracion
la deuda externaque incluya entre otras cosas: flexibilizar los criterios
de habilitacion, aumentar la magnitud de los recursos y proporcionar fol
dos adicionales durante el periodo de transicion.

A este respecto debe mencionarse la iniciativa de Colonia sobre
alivio de la deuda, fruto de la 25a. Cumbre del G-7 (18-20 de junio d
1999, Colonia, RFA) que en principio reduciria en veintisiete mil millo-
nes de dolares el saldo de la deuda de los paises que cumplan los reqt
tos de la iniciativa para los paises pobres muy endeudados, puesta
marcha en el FMI desde 19%@ebe mencionarse también, la importan-
te iniciativa de la ONU de convocar para el 20Qindoro de alto nivel
sobre financiamiento al desarrolldel cual deberia surgir primeramente
un marco institucional internacional adecuado para enfrentar el problen
de la deuda.

Los inversionistas extranjeros buscan un trato nacional no discrimi
natorio, que les permita competir, en igualdad de condiciones, con los i
versionistas locales. Del mismo modo, como contraparte, los paises r
ceptores deben exigir una conducta responsable a los inversionist
extranjeros. Del mismo modo, los acreedores deben compartir la carga
nanciera de las crisis.

El tiempo apremia: los problemas se acumulan mientras la capacide
institucional para resolverlos esta practicamente paralizada. Si los gobie
nos no recuperan el control de los movimientos de capital en su econon
interna, sera imposible prever el comportamiento de variables fundame
tales como el ahorro interno, la inversion y la deuda. Ante la globaliza

60 Se aspira a disminuir en un 50% el monto total de la deuda, reducir los pagos de interese:
con ello liberar recursos para gastos sociales. Ademas, reducir de 250 a 150% la relacion entre
deuda y las exportaciones y de 280 a 250% la relacién entre la deuda y el ingreso fiscal.
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cion, que es aprovechada por los gobiernos de los paises industrializac
y por poderosas corporaciones transnacionales como un instrumento n
de dominio y explotacion, el proteccionismo no es una alternativa; lo qu
se requiere es una base productiva y no financiera, de tal modo que
corrientes de capital estén al servicio de proyectos Utiles a la sociedad.

En consecuencia, como medidas basicas para combatir el surgimier
y el contagio de los problemas financieros mundiales, se requiere el incr
mento de la liquidez, la creacién de fondos regionales y una regulacic
mas estricta de los mercados financieros, que incluya de manera import:
te el fortalecimiento y mejor capitalizacion de los sistemas bancarios ¢
todos los paises.

En cuanto a la creacion de liquidez, Estados Unidos se opone al otc
gamiento de mayores recursos al FMI que le permitirian una intervencic
mas oportuna y efectiva cuando se presentaran movimientos abruptos
los mercados de divisas y de valores.

En pos de lograr la convergencia econémica, el FMI debe supervis:
el SMI y garantizar que las politicas econémicas internas de los princip:
les paises no sean mutuamente incompatibles o perjudiciales para el re
de la comunidad internacional. Realizar una nueva emision de DEGs
mejorar su capacidad para defender la estabilidad de los mercados
cambio. Todo ello, ademas de aplicar una condicionalidad menos estrict

La estructura de toma de decisiones de las instituciones de Brett
Woods y otras méas debe ser reformada y convertida en democrética, |
sandose en el uso de las cifras del PIB de acuerdo a la paridad del po
adquisitivo, para determinar los votos de cada pais. Muchos problemas
el SMI se originan, entre otras cosas, por la subrepresentacion de los p
ses pobres en la gestién econdmica global.

Respecto a los acuerdos de ayuda mutua y cooperacion bilateral, |
gional o internacional, serian Utiles siempre y cuando no se limitaran
repetir lo postulado por el FMI, sino que asumieran compromisos pal
defender realmente los intereses de los participantes.

En cuanto a la coordinacién entre las tres potencias econdémicas mt
diales, lo que se percibe hasta ahora es la ausencia de una auténtica c
sion de afrontar el problema; algo comprensible por el gran poder econ
mico de los especuladores —tanto en el interior de sus respectivos pai
como en el nivel internacional— los cuales exigen mas apertura come
cial y financiera y jaméas aceptaran limitar los movimientos de capita
para defender los intereses de los sectores mas desprotegidos de la ht
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nidad. Existen los foros, las instituciones y las propuestas para adoptar
medidas necesarias, pero falta la voluntad politica.

Por lo que hace a lamiones monetariassu establecimiento exige
cubrir previamente una serie de condiciones que tardaran en alcanzar
basicamente plena integracién comercial y financiera, ademas de la cc
vergencia de los principales indicadores econdémicos. Sin embargo es
tipo de arreglos no deben desecharse, pues con el tiempo podrian hace
realidad y contribuir a la estabilid&t.

Una meta fundamental es el fortalecimiento y mejor capitalizacior
de los sistemas bancarios de todos los paises y la regulacion de los f
dos de inversion.

La propuesta de establecer autoridades de alcance internacional, s
cumpliria su objetivo si con tales instituciones se lograra que estuviere
fielmente representados los intereses de los paises subdesarrollados
en verdad su propdsito fuera controlar los movimientos de capital. De s
guirse dando en ellas el dominio estadounidense y la imposicion de s
politicas de liberalizacién (algo muy probable), como ocurre en el FMI ¢
incluso en la ONU, la situacién permaneceria como hasta ahora.

Sin embargo, algo hay que hacer. Podria intentar ir avanzando en
medida de lo posible en todas las vertientes que se han sefialado y que
se contraponen entre si: nuevas disposiciones tendientes a regular los 1
vimientos de capital en las diferentes organizaciones internacionales
existentes, acuerdos de cooperacion internacional, coordinacion econér
ca, monetaria y financiera entre las potencias econémicas, creacion de
toridades de nivel internacional encargadas de controlar a las instituci
nes financieras; supervision global de las politicas nacionales (de mang
fundamental las de los paises desarrollados) y el establecimiento de
estructura internacional que incluya como elemento esencial, un prest
mista internacional de Ultima instancia, capaz de proporcionar la liquide

61 A este respecto es Util consultar el articulo de Zanny Minton Beddoes (“From EMU to
AMU?”", Foreign Affairs julio-agosto de 1999, vol. 78, nim. 4), en el cual se afirma que la retdrica
de crear una nueva “arquitectura financiera global” tendra pocos resultados concretos. Tras expli
gue las uniones monetarias o incluso los consejos monetarios ayudarian en la lucha contra la vola
dad financiera, a diferencia del régimen de flotacién, preconizado por el gobierno de Estados Unidc
el autor afirma que para el 2030 el mundo tendra dos grandes zonas monetarias: la europeay la a
ricana (que podria incluir a Asia). Considera que por el momento no es posible establecer unior
monetarias por la reticencia, fundamentalmente de Estados Unidos, basado en la teoria de las “
nas monetarias 6ptimas”, que en opinion de Beddoes era solo aplicable en la época con limite
movilidad del capital.
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necesaria para enfrentar ataques especulativos que pudieran llevar a la
solvencia.

Todo esto seria posible s6lo mediante la presion ejercida en todos |
paises por organizaciones democréticas y progresistas realmente comg
metidas con el bienestar de las mayorias.

Mientras no existan medidas efectivas de defensa frente a las crisis
por tanto el sistema monetario y financiero internacional siga siendo vu
nerable estructuralmente, resulta del todo inadecuado el hecho de que
tualmente se promueva la plena liberalizacién de los movimientos de ¢
pital, como meta a alcanzar por todos los paises.
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EL CICLO DEAUGE Y CRISIS FINANCIERAS: HACIA
UNA NUEVA REGULACION MONETARIA Y FINANCIERA

Eugenia ©ORREA

SUMARIO: |. Introduccidn II. Transformaciones financieras en

los mercados desreguladdd. Inversion y comaiio globales

¢? IV. México: deuda y crisis financiera¥. Crisis y reforma

financiera VI. Regulacion ddosflujos de capital: una agenda

de cooperacion monetariafinanciera. VII. Un controlsocial

sobre la creacion dbquidez internacionacon patrones mone-
tarios nacionales limitado4/Ill. Bibliografia.

[. INTRODUCCION

El déficit fiscal de Estados Unidos y el endeudamiento estatatdea-
yores economias han sido las fuentes principalgsalésion de laliqui-

dez internacional que, a través de los bancos, prosigue un proceso
multiplicacién que ha llevawal crecimiento exponencial de activos y pa-
sivosfinancierogportodo elmundo.!

Asi, erontamas en los mercados financieros una rapida expansior
de activos financieros da busquedae rendimientogje expectativade
rendimienbs y en fanca apropiacién de dérsos actios financieros y no
financieros capaces de generarlos. Mwnpm; las econmias por tdo el
mundo entran en la dinamica @envertir diversos activos en instrumen-
tosfinancierosde dstintaindole?

*  Profesora dePosgrado de |&acultadde Economia. La autora agradece el apoyo de los be-
carios Hizabeth Concha, Rober&otoy Martin Pefia.

1 Desde losafios defompimento de Brabn Woods, Bsdos Unidos, finalente,anuncia que
no pagara /s en oro los délares que circulan por todo el mundos E®laresque sondeuda de
Egados Unidosy son tonadospor lospai®s como medios de pago entre las naciones y principal-
mente entre las empess se mitiplican con la expansion creidia dela banca transnamal priva-
da.A través del mrcado interbancario, otros bancos transnacionales se fondean operando en el eu
mercadoy otroscentros financierommbén endoélares.

2 Al respeto puedeverse: Correa, Eugeni€risis y desregulacion financierd)éxico, Siglo
XXI Editores, 1998.
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Esta expansion financiera, en manos de empresas financieras privad
parece no encontrar un limite. Con el levantamiento de las regulacion
estatales sobre el crédito de los bancos, con la remocién de las regulac
nes sobre las tasas de interés, y también la desregulacion de empresa
nancieras no bancarias, la expansion crediticia y bursétil deja de tener
referente esencial en las condiciones monetarias y financieras de un Es
do nacional, incluso de los propios Estados Unidos. Ahora, las condicion
de expansion parecen estar vinculadas a las expectativas de rentabilic
y de formacion de reservas en un mundo crecientemente sobreendeude
principalmente en dolares. El otro lado del balance, sobreendeudamier
de bancos, de empresas financieras y no financieras y de los hogares,
canza momentos muy agudos con la secuela de crisis bancarias o fin
cieras, que se alivia temporalmente con mayor expansion financiera y
los afios noventa se acomparia del crecimiento del mercado de defivadc
Dicho sobreendeudamiento lleva a la transferencia en la propiedad de |
activos y/o de sus expectativas de rentabilidad hacia los propietarios de
citada liquidez, principalmente en délares.

La produccion de medios de pago, principalmente en délares, permi
comprar por el mundo sin tener que pagar. Esto es, se compra con d¢
res, depdsitos denominados en ddélares que no son sino un pagaré e
dounidense, sin mas respaldo que la solvencia financiera de la banca y
gobierno estadounidenses y la fortaleza econdmica de esa‘acion.

De ahi la persistente defensa de la libertad financiera, porque es
libertad de Estados Unidos de continuar acrecentando la ampliacién
profundidad de los mercados financieros en délares. Ademas represe
la posibilidad de los conglomerados de ese pais de continuar expandier
sus posiciones por el mundo. Hasta ahora, los grandes conglomerados
estadounidense mantienen y aceptan conducirse, al menos parcialmel
en términos de délares en tanto que ello les posibilita también emprenc
las acciones competitivas de expansion transnacional. Asi, cuando alg
o algunos de los paises con monedas fuertes, o un grupo de ellos, deci
finalmente no reconocer al dolar como medio de pago, o bien cerrar ¢
mercado financiero a través de controles cambiarios, la posibilidad c

3 Al respecto puede versgem.

4 A pesar del crecimiento de otras economias en los afios setenta y ochenta, Estados Uni
contintia siendo la nacion que representa el 40% del producto mundial, antes el 60%. Sus empre
contintian siendo las de mayor poder econémico, segliin se constata en las diversas cuantificacic
comoFortuneo Financial Times
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mantenimiento del délar y de la solvencia estadounidense seria puesta
duda. Apareceria de manera manifiesta el sobreendeudamiento que m
tiene la economia estadounidense con la economia méndial.

La renuncia a la expansion deficitaria del presupuesto estadounide
se, No es mas que en parte el reconocimiento de la fragilidad de la cor
nua expansion, basada en el elevado sobrendeudamiento de las proj
empresas financieras estadounidenses y en el mantenimiento de una
nificativa diferencial en los rendimientos financieros, las fuentes de liqui
dez bancaria estadounidense deberan trasladarse, aunque puedan me
el nivel de capitalizacién de los bancos. Ademas, el gobierno estadour
dense cede la expansion de la liquidez en dolares a la innovacién fing
ciera, de ahi la importancia de la reforma financiera en el Congreso n
cientemente aprobada para permitir la configuracion de FHC (Financi
Holding Companies).

Greenspan sefialé que uno de los principales desequilibrios de la ec
nomia estadounidense es la deflacién presente en las empresas con «
traccion de la demanda y de los precios de los bienes y servicios, frents
la inflacién de los activos financieros. Inflacion que tiene que ver con |
dinamica expansiva de la demanda de instrumentos financieros denor
nados en ddélares por todo el mundo, en particular frente a los riesgos ¢
implica el menor crecimiento econdmico en el resto del mundo y las ne
cesidades de liquidez de los conglomerados en el curso de una nueva
de fusiones. Con ello Greenspan no solo reconoce que los canales de
politica monetaria estan cambiando o han cambiado, sino también la ir
posibilidad de continuar con la fuerte expansion financiera estadounide
se, o incluso de evitar una deflacion en activos financieros en el merca
estadounidense y la consecuente quiebra de empresas financieras &
mente apalancados, sin el apoyo de un diferencial significativo entre I
tasas de interés.

En este trabajo se hace una breve resefia de las principales trans
maciones financieras internacionales, buscando establecer algunas de

5 El sector externo contintia siendo un oferente neto de fondo hacia el mercado financiero es
dounidense. Al terminar el primer trimestre de 1999, los extranjeros detentaban 4.1 billones de dé
res (rillions) en activos financieros estodounidenses, mientras gque las tenencias estadounidenses
activos extranjeros eran de 2.5 billones de déldriigofs), dando un saldo en contra de Estados
Unidos de 1.6 billones de ddlares. Al respecto, puede verse Arista, Jane, “Flow of Redsiy
and AnalysisFinancial Market Center, ler. trimestre de 1999. Sobreendeudamiento que sélo alca
zaria a aparecer en tanto que alguna regioén econémica, Europa o Japén, no sean finalmente abs
das por la fuerza del dolar.
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tendencias y caracteristicas. Se pretende sefialar que la desregulacior
nanciera sobre las tasas de interés y el tipo de cambio han dado susten
la expansion financiera internacional en manos privadas, particularmen
por megaconglomerados y especialmente denominada en délares, imp
sando la globalizacion, abriendo mercados y defendiendo su libertad.

En la segunda parte se analizan algunos de los hechos caracteristi
que han conducido a sefalar la existencia de una época de globalizaci
con el objetivo de destacar algunos de los elementos sustantivos que |
llevado a la formulacién de la idea de globalizacion.

En la tercera parte del trabajo se hace una lectura de los cambios er
insercion de México en la economia internacional en el curso de los ult
mos veinticinco afios, y como dichas transformaciones han llevado a |
crisis de 1982, 1987, 1994 y ?

En la cuarta parte de este trabajo se busca introducir una lectura
las distintas versiones para la transformacion de las relaciones financiel
internacionales, que en los ultimos tiempos se han dado por llamar Reft
ma al Sistema Monetario y Financiero Internacional o bien Nueva Arqui
tectura Financiera Internacional, se revisan las ideas presentes en el Fi
la OCDE, el BIS, la UNCTAD y la Comisién de Naciones Unidas sobre
Economia y Desarrollo. Se agregan lo que se considera son algunas
sus principales limitaciones.

Finalmente, se abordan algunas propuestas para la regulacion de
flujos de entrada y salida de capitales en México a partir de consider
una agenda de cooperacién monetaria y financiera en el marco del TLC

A lo largo del trabajo se insiste en que los mercados financieros, en |
condiciones de una economia crediticia, requieren estar regulados. La gl
discusion de nuestros afios no es libertad-represion, sino desregulacion-
gulacion. La relacion entre banca e industria, entre interés y gananc
adoptd diversas modalidades de “regulaciéon”, interna al conglomerad
(Alemania), externa (Estados Unidos), teniendo como resultado una ciel
modalidad histérico-concreta de estructura financiera que posibilitaba
financiamiento de la inversién. Una u otra estructura financiera especific
puede tener 0 no una mayor propension a la crisis financiera, sin embar
ninguna alcanzara a estar exenta de ella, en tanto que la desregulacion
rada se encuentre inmersa en un proceso de mayor envergadura de des
bilizacion fundamental de las fuentes de la rentabilidad o ganancia.

Se busca argumentar en torno a la necesidad de avanzar hacia pa
nes monetarios y de relaciones crediticias internacionales reguladas ©
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permita el fortalecimiento de patrones monetarios y sistemas crediticic
nacionales. Uno de los principales obstaculos al avance de cualquier pi
puesta de regulacion financiera nacional-internacional es la propia polit
ca de Estados Unidos y su falta de voluntad para alcanzar nuevos tért
nos de cooperacion monetaria y financiera internacional.

Tanto para la estabilizacion financiera mexicana, como para la estat
lizacion financiera internacional, Estados Unidos parece ser un actor ec
némico y politico fundamental, mientras que su moneda, su politica fi
nanciera y sus intermediarios financieros avanzan hacia la presencia
un mundo financiero unipolar. De ahi que este apartado finaliza insistiel
do en la necesidad de construir un nuevo cuadro de relaciones de coo
racion monetaria y financiera con Estados Unidos. La regulaciéon de Ic
flujos especulativos de capital que entran y salen del pais causando L
enorme inestabilidad, requiere no solamente de la voluntad politica naci
nal, sino también de la voluntad politica de Estados Unidos de regular ¢
su propio mercado a las empresas financieras.

Existe, en diversos sectores, la idea de avanzar en cambios susta
vos en el marco regulatorio a partir de la crisis financiera global, per
ésta se entiende como una mayor supervision sobre los intermediarios
nancieros de los mercados emergentes, formulas para asegurar el refin
ciamiento de pasivos y en todo caso normas de capitalizacion para |
intermediarios de los paises desarrollados. Continda subyacente la idea
la regulacion a través de la llamada disciplina de mercado que, en to
caso, se aplica sobre los mercados de las naciones menos desarrollada

De la discusién de las experiencias de las crisis financieras recient
probablemente pueda llegarse a la conclusion de que la regulacion so
los flujos de capital so6lo es viable en la medida de que se acompafie de
descenso significativo de los compromisos derivados del servicio de
deuda externa. Cada dia se reconoce, en los distintos ambitos de dis
sion, el hecho de que el problema subyacente en las crisis financieras
el problema del creciente endeudamiento en moneda extranjera de
economias en desarrollo.

[I. TRANSFORMACIONESFINANCIERAS EN LOS MERCADOS
DESREGULADOS

Es ya un lugar comun sefialar que desde la ruptura de los acuerdos
BW, con el abandono de la paridad fija oro-délar, los mercados financie
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ros nacionales y las relaciones financieras internacionales han veni
transformandose de manera acelerada. Lo que en un inicio parecia un
bilitamiento del ddlar y de la hegemonia estadounidense, muy pronto, h
cia los afios noventa, aparece como un nuevo fortalecimiento de amb
sin que incluso el surgimiento del euro hasta el momento, ponga en du
Su preeminencié.

El cuestionamiento de las regulaciones estatales de la posguerra
los mercados financieros, abrié espacio nuevamente a las ideas econ6
cas liberales, a la franca dominacién de la filosofia del libre mercado y t
conducido a la remocién sistematica de éstas en los &mbitos comercia
financiero en particularA la llamada represion financiera se le atribuye
la inhibicién del ahorro, la obstaculizacién para la asignacién eficiente d
los recursos financieros, asi como también se le considera una de las c
sas de la operacion ineficiente de los intermediarios financieros. De a
gue se impulsaron sucesivas politicas de liberalizacion con el objetivo
elevar el ahorro, alcanzar una asignacion eficiente de los recursos fine
cieros y lograr una operacién competitiva de los intermediarios. Asi, er
contramos hacia los ultimos afos del siglo XX:

— Desregulacién sobre las tasas de interés y liberalizacion de las t
sas de cambio.

— Crecimiento de las operaciones en centros finanofahore

— Crecimiento de las operaciones financieras fuera de balance y d
intercambio privado de titulos, con el resurgimiento y desarrollo
de la innovacion financiera.

— Amplio desarrollo de firmas financieras no bancarias, auge de lo
llamados inversionistas institucionales.

— Configuracion de megaconglomerados financieros, con una ter
dencia a borrar las fronteras entre firmas bancarias y financiere
no bancarias, ahi donde éstas existian, con una tendencia a la ti
lacion del crédito.

6 Una discusion al respecto puede verse: Tavares, Maria de Conceicao y Fiori, José Luis (org
nizadores),Poder e dinheiro. Una economia politica de la globalizacietrépolis, Ed. Vozes,
1997, pp. 55-86.

7 Al respecto puede verse: Bernis, Gerard de, “Se puede pensar en una periodizacion del p
samiento econémico’Problemas del desarroljovol. 28, nim. 110, julio-septiembre de 1997, pp.
43-85.
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— Tendencia a la ampliacién de la expresion financiera de los acti
VoS, junto con un amplio movimiento hacia las privatizaciones y
bursatilizacion de los activos.

— Privatizacion de los fondos de seguridad social.

— Crecimiento de la deuda de los estados nacionales y ampliacic
de su titulacion.

— Crecimiento de los niveles relativos de endeudamiento del secic
privado y de las familias.

En sintesis, los mercados financieros estan mas estrechamente vin
lados y prevalece una financiacion de las economias con una preemin
cia del délar y de las grandes firmas financieras en las operaciones. En
las consecuencias directas, pueden sefialarse:

1) Tendencia a la presencia de crisis financieras y/o bancarias tanto
los paises desarrollados como en desarrollo.

2) Las crisis financieras han venido cobrando mayores proporciones
tienden a convertirse en crisis sistémicas, lo que se describe con
“efecto contagio”.

3) Crecientes dificultades para enfrentar los requerimientos de liquide
frente a las crisis financieras.

4) Paulatino deterioro de la capacidad financiera de los Estados naci
nales debido a la elevacion de los costos financieros sobre sus ing
sos fiscales.

Después de tres décadas de liberalizacion financiera, son muchos |
analisis que la sefialan como el proceso que ha conducido a la prolifel
cién de crisis financieras. Practicamente en todos los paises en desarra
los procesos de desregulacion financiera han desembocado en crisis b
carias y financieras, desde Chile en los afios setenta, hasta México
1994 e Indonesia en 1997. Sin embargo, particularmente las autoridac
financieras estadounidenses y los organismos financieros internacional
continuan insistiendo en las bondades de la libertad financieray en lar
cesidad de su mayor ampliacion.

Por otra parte, dicho proceso no ha conducido a la elevacion de |
tasas de ahorro y por el contrario éstas han descendido en las mayc

8 Al respecto puede verse, entre otros: Lindgren, Carl-Jethah Bank Soundness and Ma-
croeconomic PolicyWashington, Fondo Monetario Internacional, 1996.
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economias y también en los paises en desatrBlbo.cuanto a la asigna-
cion mas eficiente de los recursos financieros, ésta en todo caso no se
traducido en mayores niveles de crecimiento de la produccion ni de |
inversion, ni en los paises desarrollados, ni en los paises en vias de de
rrollo. En general, la economia mundial tiende a un descenso de su te
anual de crecimiento e incluso a la depresion de algunas regiones, en re
cién con las tasas alcanzadas en la posguerra.

Por cuanto a la operacion mas eficiente de los intermediarios, enco
tramos mercados tendentes a una mayor conglomeracion y especialme
en los afos noventa las tendencias a la fusion se acompafan de la cons
dacion de las operaciones. Hecho que se acompafia de quiebras mas
en los paises en desarrollo mientras que algunos de los mayores cong
merados van ampliando sus mercados, aunque ello no significa que
avance hacia una colocacién mas eficiente en términos de financiamier
de la inversion. Por el contrario, las tasas de inversion han tendido a de
cender respecto de sus niveles historicos tanto en los paises desarrolla
como en desarrollo, mientras que numerosas empresas e incluso cong
merados enfrentan sucesivos periodos de sobreendeudamiento que
conduce a adquisiciones forzadas, venta de activos, consolidacion de o
raciones, etcéters.

Asi, la citada desregulacion financiera ha ampliado exponencialmer
te la inestabilidad financiera por todo el mundo, acompafiada de la may
fragilidad de las estructuras de financiamiento con tendencias recurrent
al sobreendeudamiento de empresas, familias y gobiernos, particulame
significativas en los paises en desarrollo. La sefialada transferencia de
cursos publicos al pago de intereses condiciona toda la politica de gast
ingreso publico de los Estados nacionales.

En suma, una parte creciente del excedente generado y del excede
por crearse, se convierte en renta 0 en promesas de renta destinadas
ampliacién de los flujos de capital en el sector financiero, sin que apare
can signos de que éste sera capaz de revertirlo al financiamiento de
economias. Mientras que la economia mundial crece lentamente, los fl
jos financieros se multiplican hasta tres veces por encima de ella. Adem

9 Al respecto puede verse: Correa, Eugenia, “Liberalizacion y crisis financieaista Co-
mercio Exterior México, Banco Nacional de Comercio Exterior, vol. 49, nim. 1, enero de 1999.

10 Al respecto puede verse: Vidal, Gregorio, “Las transformaciones en los mercados de capit
y el desarrollo de la crisisRevista Comercio ExteripMéxico, Banco Nacional de Comercio Exte-
rior, vol. 49, nim. 2, febrero de 1999.
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el hecho de que esta enorme masa de recursos financieros en mano:
empresas financieras se encuentre principalmente denominada en doéla
dota a la economia estadounidense de un poder econémico e incluso p
tico sin rival y sin precedente en la historia reciente. De ahi, el sefialac
desinterés de las autoridades financieras estadounidenses y de los con
merados de ese pais en una cooperacién monetaria que restituya el pc
econdmico y politico de otras monedas.

lll. INVERSION Y COMERCIO GLOBALES ¢,?

El crecimiento del comercio mundial y la fuerza de la expansion ex
traterritorial de grandes consorcios —a través de adquisiciones en
extranjero, inversién de empresas transnacionales, colocaciones financ
ras de todo tipo en los centros financieros—, ha ofrecido la evidenci
para sefalar, entre algunos politicos y analistas, la presencia del fenén
no de la globalizacion de la economia.

La expansiéon de los consorcios mas alld de sus fronteras habia si
identificada y documentada en gran nimero de trabajos en el presente
glo y, en especial, venia siendo sencillo establecer en los hechos una |
portante internacionalizacion en el periodo de posguerra. Sin embarg
desde finales de los afios setenta puede encontrarse en la literatura ec
mica que, a partir del diagnéstico de una mayor interpenetracion de I
mercados financieros y una rapida relocalizacion de la planta productiy
de las empresas transnacionales, se avanza en la idea creciente de
globalizacién econdmica. Llegando incluso a plantearse la idea de que
esta conformando un sistema de produccién internacionalmente integr
do1! O bien, que se est& configurando lo que seria propiamente dicho u
economia mundial.

Las principales tendencias de la inversion extranjera directa y de |
actividades de las empresas transnacionales ofrecen una vision objet
del alcance y contenido de la llamada “globalizacion” y en especial It
gue puede llegar a ser su comportamiento en el futuro inmédiato.

11 UNCTAD, World Investment Report994.

12 Debe considerarse que el andlisis estadistico presenta limitaciones procedentes de probler
de cuantificaciéon asociados a los procesos de inflacion-deflacion, los amplios movimientos cambi
rios, las operaciones que, con objetivos fiscales, son facturadas fuera de la matriz, la valuacion
comercio intra-firma, etcétera.
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La inversion extranjera mundial acumulada crecié durante los afic
sesenta y hasta 1975 a un promedio anual de castlbfola primera
mitad de los afios ochenta y al finalizar los afios noventa, los flujos c
inversion extranjera se contraen como parte de la dindmica descende
de la demanda, del crédito y de la inversion en las mayores economias.
propiamente en los afios ochenta y noventa, cuando existe un menor
mo de crecimiento del comercio mundial, que la inversion extranjera d
recta posee mayor relevancia.

La mayor parte de los flujos de capital proceden y se invierten entr
los propios paises desarrolladbfe manera que hacia 1997 de més de
3.5 billones de ddlares de la inversion extranjera directa acumulada mu
dial 3.2 billones procede de los propios paises desarrofadogre los
paises con mayores flujos de salida de inversién, destaca la participaci
relativa de Estados Unidos, estimandose que explica en 1997 el 25% de
inversion extranjera acumulada, le sigue Gran Bretafia (12%); Aleman
(10%) y Japon (8%). Como receptores de inversidn extranjera direc
acumulada, los paises desarrollados explican el 70% de ésta y el resto
paises subdesarrollados. América Latina con el 11% en 1997, destacar
Brasil y México; y, Asia con casi el 18% principalmente en China, Indo-
nesia, Malasia y Singapifr.

La IED acumulada mundial alcanzé a representar en 1996 el 10.6
del producto bruto interno mundial, cuando en 1980 fue del 4.6%, en Ic
paises desarrollados la inversion extranjera acumulada fue del 7.6¢
mientras que para los subdesarrollados represent6 el 15.6%.

13 Los periodos de mayor crecimiento relativo durante los Ultimos casi treinta afios son la s
gunda mitad de los setenta, con un promedio anual del 13%, la segunda mitad de los ochenta y a
nos afios de los noventa donde casi alcanza un promedio anual del 20%.

14 Solamente unos diez paises en desarrollo son los mas importantes inversionistas y receptc
de capitales. Igualmente son los paises desarrollados los principales inversionistas, sitio de las c:
matriz de los consorcios, representando mas del 90%.

15 Las cifras son de UNCTADWorld Investment RepoiGinebra, septiembre de 1998.

16 Paratener una idea de magnitud, por su nivel como receptoras de inversion extranjera dire
acumulada, Brasil se compara con Australia, Espafia, Canada y Holanda. México se puede comp:
con Singapur o ltalia. Los flujos anuales de dicha IED, en 1996 unos 338 mil millones de délares,
estima representaban 5.6% de la formacién bruta del capital fijo mundial (al inicio de los afios oche
ta fue del 3%) mientras que para los paises desarrollados fueron el 3.6%, para los paises subdes
llados representaron el 8.7%. Sin embargo, para algunos paises estos capitales representaron un
aun mayor, como por ejemplo Gran Bretafia 14.6%, Francia 8%, Estados Unidos 7%. Para Ameér
Latina fueron el 12% en promedio, Brasil el 7.5% y México el 14%. Para Asia el 7.4%, aunque pa
China fueron el 17%, Indonesia el 8.5%, Malasia el 11%, Singapur el 27.5%.
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La citada expansién de la IED se realiza a través de las empres
transnacionales (ET). Los activos totales de las casi cincuenta y tres r
empresas transnacionales y sus casi cuatrocientos cincuenta mil filial
por todo el mundo en 1997, se estima sumaron 16.6 billones de dolare
55% del producto mundial; sus ventas globales totales acumularon ¢
1997 unos 9.5 billones de ddlares, esto es mas del 30% del producto m
dial, creciendo mas rapidamente que el comercio y el producto mundie
las exportaciones totales de las filiales alcanzaron los 2 billones de dol
res lo que significa casi un tercio de las exportaciones mundiales de bi
nes y servicios.

Las cien mayores empresas transnacionales cubre un universo de
tividades econOmicas y poseen una gran significacion en la produccion
en el comercio de casi todo el ofbélacia 1996, las 100 mayores corpo-
raciones transnacionales (seleccionadas por el volumen de sus activos
tales en el extranjero), poseen activos por 4.1 billones de ddlares, u
cuarta parte de los activos globales de las casi cincuenta y tres mil emp
sas transnacionales y sus filiales. De ellos, 1.8 billones de ddélares son
filiales y representan el 16% de los activos globales de las filiales extrau
jeras. Las cien sumaron el 24% de las ventas totales globales de las fil
les. Asimismo estas cien emplearon a casi doce millones de personas
manera directa de los cuales casi siete millones se encuentran en sus fi
les. Tienen su matriz setenta y cinco en Estados Unidos, Japon o Euro
veintiocho estadounidenses, dieciocho japonesas, once francesas, nu
de Gran Bretafia y nueve mas de Aleméhia.

Asi, ciertamente el mundo de la expansion comercial y de la inver
sion extraterritorial es un mundo globalizado por un muy pequefio nime
ro de grandes conglomerados que tienen sus empresas matrices, prit
palmente, en algunas de las mayores economias, con una presen
verdaderamente mundial, concentran sus actividades en un reducido
mero de paises subdesarrollados.

17 “La influencia de las mayores transnacionales en el producto, el empleo, los patrones ¢
demanda, tecnologia y relaciones industriales no debe ser subestimada: las mayores cien empr
transnacionales del mundo, en funcién de sus activos extranjeros, poseen 3.4 billones de délare:
activo global en 1992, del cual 40% son activos localizados fuera de sus paises de origen. Las ¢
mayores controlan cerca de un tercio de la inversion extranjera acumulada. UN@®AD|nves-
tment Report1994, p. XXI.

18 Como sefiala la propia UNCTAD: “Controlando tal nivel de activos y de inversién extranje-
ra acumulada, las cien mayores transnacionales tienen un impacto considerable tanto en los paise
origen como en los paises donde ubican sus filiales, en produccién, patrones de demanda, tecnols
y comercio, empleo y practicas laboraldbitiem pp. 5-8.
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Ahora bien, a partir de las cifras disponibles, se estima que las er
presas transnacionales empleaban a setenta y tres millones de person:
inicio de los afios noventa, tanto en sus paises de origen como en el
tranjero. Lo que representaba cerca del 3% de la fuerza de trabajo mt
dial, y cerca del 10% del empleo pagado en actividades no agricolas,
casi un 20% considerando Unicamente a los paises desarrollados. A
mas, se ha estimado que generaron un empleo indirecto de igual prop
cion o quizd ma¥ Una estimacion conservadora del total de empleos
asociados con las empresas transnacionales podria ser de ciento cincu
millones al inicio de 1998

Las empresas transhacionales han venido incrementando mas len
mente su empleo que su inverst#isi, la dindmica de la globalizacion
significativa por cuanto a la inversion y la produccion mundiales, pose
un impacto mucho menor en lo que toca a la generacion de empleo tal
directo como indirecto.

A pesar de su reducido impacto en el empleo, se ha estimado que
comercio intra-firma es uno de los elementos mas dinamicos del come
cio mundial. La posibilidad de incrementos en la productividad a travé
de la incorporacion tecnologica y de inversion de estas empresas es lir
tada particularmente hacia las economias subdesarrolladas, dado el b
nivel de inversibn media de las filiales. De manera que ha sido relative

19 La importancia del empleo indirecto que estas empresas posibilitan, podria haber crecic
en los dltimos afios cuando estas empresas emprenden procesos de reestructuracion y concentr
produccién en los segmentos del mayor valor agregado y desconciertan en otras empresas no n
sariamente filiales, el abastecimiento de insumos diversos, sea a través de la subcontratacion o ¢
plemente de proveedores externos.

20 Puede verse UNCTAmp. cit, p. XXIII.

21 Ello puede explicarse, entre otros hechos, porque las empresas estan ocupando tecnolo
ahorradoras de mano de obra, se han intensificado el establecimiento de arreglos de subcontrata
internacional o nacional que generan empleo fuera de las propias empresas transnacionales, y
esfuerzos de las empresas de reducir los costos a través de la racionalizacion y el menor tamafic
empleo. “De hecho, el empleo total en el sentido amplio de las mayores transnacionales industria
al finalizar los ochenta fue menor que en 1980 y es posible que haya declinado desde entonces.
embargo, consideradas todas las empresas transnacionales, el empleo total en ellas ha crecid
poco.”,Ibidem p. XXIIl. Por lo que corresponde a la transferencia de tecnologia puede considerars
gue ésta es sustancialmente mayor entre las propias economias desarrolladas, un indicador de
“...el tamafio promedio de la inversién extranjera acumulada por filial en los paises desarrolladi
(17.3 millones de ddlares) es mayor que en los paises subdesarrollados (4.3 millones de ddlare
Sin embargo, los costos de dicha transferencia se han elevado, solamente las empresas matrice
Alemania, Estados Unidos y Japon recibieron por concepto de regalias y licencias casi 10 mil mill
nes de dolares en 1986 y 39 mil millones de délares en 1996, en este Ultimo afio mas del 22% prc
dieron de los paises subdesarrollados, unos 8.4 mil millones, 6.5% de los flujos recibidos ese afio
mayor volumen corresponde a operaciones intra-firma.
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mente poco el impacto de estas empresas en la hecesaria incorporaciot
nuevas tecnologias.

Por otra parte, su presencia en el crecimiento del comercio exteri
de las economias subdesarrolladas en las que se establecen filiales, €
medida en que una parte significativa de éste se trata de comercio int
firma, concita a pensar que los frutos de la elevacion de la productivide
pueden ser trasladados hacia los paises en donde se ubican las matric
través de los precios de transferencia. Asi, puede sostenerse la idea, |
sente en distintos analisis, de la limitada significacion de la implantacio
de filiales en estos paises, respecto del avance para la creacion o cons
dacion local de la planta productiva y de la generacién de empleo.

Por cuanto a la inversion extranjera de caféeésta ha sido un com-
ponente muy importante en los analisis del proceso de globalizacion, ¢
particular por su expansion espectacular al inicio de los afios noventa t
cia los paises subdesarrollados, llamados también mercados emergen
Su origen puede establecerse en los procesos de desregulacion financ
(al simplificar o eliminar reportes, garantias y reservas) que permitieron
las empresas financieras de las naciones desarrolladas, pero princif
mente estadounidenses, adquirir titulos (bonos y acciones) procedentes
empresas domiciliadas en paises subdesarrollados e incluso de gobierr
A pesar de su dinamico crecimiento en los afios noventa, estas colocac
nes se caracterizan por tener grandes fluctuaciones afio con afio, |
ejemplo en 1995 como efecto de la crisis mexicana o 1997 con la cris
asiatica, o en 1998 con la llamada crisis global.

Por sus montos totales anuales esta inversion hacia los paises sub
sarrollados ha venido siendo cuantiosa, pues en 1991 suma casi 100
millones de dolares y en 1997 alcanzé los 360 mil mill&hess flujos
netos pueden variar significativamente, en virtud del refinanciamient
presente en muchas de estas operaciones y los cambios en el valor de
titulos. Sin embargo en el primer lustro de los afios noventa la inversic
neta de cartera hacia los paises en desarrollo promedi6é los 61 mil mill
nes de dolares por afio, desde 1990 y hasta 1994. Entre 1995 y 1998 ¢
promedio anual se estima en 35 mil milloffeEn gran medida esta de-

22 Se distingue de la inversién directa en la medida en que no se compromete con el cont
administrativo de las empresédem

23 Corresponde a la suma de la emisién de bonos, acciones y créditos, cuadro 2rgeFMI,
national Capital MarketsWashington, septiembre de 1998.

24 Cifras del FMI,ibidem cuadro 2.1.
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clinacion se explica por la crisis mexicana (1995), la crisis asiatica (1997
y la crisis brasilefia (1999).

A diferencia de la IED cuyos determinantes estan vinculados a la d
namica del mercado interno, costos de produccién, control de mercac
aprovisionamiento de materias primas y estrategias de reestructuracior
redimensionamiento. La inversion de cartera posee determinantes vinc
lados a las distintas oportunidades mundiales de colocacion, principe
mente de corto plazo, tasas de interés y tipos de cambio, asi como pe
pectivas de adquisiciones, fusiones, etcétera.

El flujo de fondos hacia titulos de los paises en desarrollo estéa bas
do, en la colocacion, principalmente, en los mercados financieros de I
paises desarrollados de empresas publicas y privadas. De manera que
chos flujos estan vinculados directamente a los cambios en la rentabilid
ofrecida en los mercados mas desarrollados; a las expectativas de cc
portamiento econdmico de las empresas de los paises en desarrollo; :
dinamica de las privatizaciones; a la capacidad de cobertura otorgada |
las distintas garantias, y, al nivel de reservas internacionales del pais c
permite la convertibilidad de las colocaciones extranjeras. Las califica
ciones de las agencias especializadas (Moody’s y Standard and Poor
han sido determinantes en el establecimiento de los margenes y con ¢
en el costo de las nuevas colocaciones de bonos. Por su parte, los in
mediarios financieros colocadores de las acciones, ADR’s y bonos de |
empresas locales (entre otros Merrill Lynch, Salomon Brothers, Goldma
Sachs, JP Morgan, etcétera) fueron abriendo el mercado y marcando
nivel inicial de la valuacion de los distintos titutes.

Los inversionistas institucionales de los paises desarrollados han si
los agentes més importantes en la canalizacion de fondos tanto hacia
mercado de dinero como al mercado de capitales y también hacia |
mercados emergentes. Se conoce como inversionistas institucionales &
amplia gama de fondos de pension, sociedades de inversion, fondos n
nejados por aseguradoras, fideicomisos, etc&era.

El comportamiento de los flujos de inversion de cartera esta supedit
do a las determinaciones de colocacion de un pequefio nimero de gran
inversionistas con un elevado poder de mercado, sus estrategias de c«
cacion no estan vinculadas tan directamente a la solidez de los fundame

25 Correa, Eugenia, “Inversion de cartera y sector externo en la economia mexreviata
Comercio ExteriorBanco Nacional de Comercio Exterior, abril de 1996.
26 Al respecto puede verse: FNWorld Economic OutloghVashington, septiembre de 1994.
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tos econémicos de los paises en cuestion, como en ocasiones se pie
sino precisamente toman sus decisiones en funcién de las expectativas
rentabilidad en un mercado global. Ello es lo que ha dado fundamento
gue en la literatura econémica se insista en la globalizécion.

Asi, cuando en los afios ochenta y noventa descienden las tasas
crecimiento econdémico entre las mayores economias casi a la mitad ¢
ritmo prevaleciente en los afios cincuenta y sesenta, los elementos dil
micos de la economia mundial son el comercio y la inversién transnacic
nal. A lo que se agrega la rapida transformacion tecnolégica en comur
caciones y procesamiento de la informacién. Por ello la insistencia de g
la economia mundial esta siendo dirigida fundamentalmente por est
elementos dinamicos y que la perspectiva o incluso la presencia de
mundo global rige los destinos de cada una de las economias naciona
Elementos dindmicos que se acompafan de un pequefio nimero de gt
des conglomerados financieros y no financieros a la cabeza del proce
de globalizacion.

Como se ha tratado de insistir, la globalizacion atiende principalmer
te a la expansion internacional de corporaciones e intermediarios fina
cieros, con un elevado poder de mercado, en donde algunas de las ecc
mias subdesarrolladas participan con el establecimiento de filiales en
territorio o bien a través de la recepcion de colocaciones financieras.
poder de negociacion de los Estados nacionales con los conglomerac
financieros y no financieros ha venido siendo reducido cuando, a camb
de participar en dicha globalizacion, han venido abriendo sus economi
a la participacion de empresas e intermediarios financieros extranjeros.

La citada modalidad de globalizacién ha estado acompafada de su
sivas quiebras de las corporaciones de los paises subdesarrollados,
sido un nimero muy pequefio de éstas que han alcanzado a enfrenta
competencia. En gran medida ello ha sido posible cuando éstas han de
do aceptar la participacion, en distinta medida, de socios extranjeros. T
es el caso de las reestructuraciones en curso en las economias asiatice
crisis, como Corea, Indonesia, pero también de Brasil, Rusia, México, €
cétera.

27 Al respecto puede verse: Correa, Eugenia, “Inversionistas institucionales en un mercado
nanciero global”, en Mantey, Guadalupe y Levy, Noemi (comps.Ja desregulacion financiera a
la crisis cambiaria: experiencias en América Latina y el sudeste asi&tiddM, DGAPA y ENEP
Acatlan, por aparecer.
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IV. MEXICO: DEUDA Y CRISIS FINANCIERAS

Al finalizar el periodo de crecimiento con estabilidad, México en-
frenta un mercado mundial de bienes y de capitales nuevamente inestal
La inflacion en las mayores economias en los afios setenta, el cambio
los precios relativos de nuestro comercio, la inestabilidad cambiaria ent
las monedas mas fuertes y el impredecible curso de las tasas de interé
de cambio en los mercados financieros. Todo ello fue deteriorando la €
tabilidad de la inversion y del financiamiento de las importaciones de in
sumos, maquinaria y equipo. Los déficit comerciales financiables con t:
sas de interés estables, fueron convirtiéndose rdpidamente en eleva
déficit en cuenta corriente, cuando los intereses de la deuda externa e
pezaron a crecer. Mas aun, hacia 1979 el servicio de la deuda externa
nia que ser completamente refinanciado y las nuevas disposiciones
crédito se consumian en su servicio.

La crisis se desencaden6 en 1982 cuando los recursos en los mer
dos financieros externos escasearon (en virtud de la elevacion de las ta
de interés de la Reserva Federal), ademas nuestro principal mercado
terno, Estados Unidos, se contrajo, y de conjunto todo ello detuvo el ref
nanciamiento del servicio de la deuda, imprescindible desde28.979.

México venia creciendo a tasas promedio del 6 y 7% anual duran
los afios sesenta e incluso setenta, pero a partir de la crisis de deud
hasta el final del siglo, el crecimiento econémico promedio anual se el
cuentra por debajo del crecimiento de la poblacion. Las tasas de ahorre
de inversion han descendido en el curso de los procesos de apertura
mercial (1985) y de apertura financiera (1990).

Durante los afios de crecimiento con estabilidad de precios (cincuen
y sesenta) la mediacion estatal en los flujos de financiamiento de la ac
vidad productiva fue fundamental a través de la inversion publica direct
en infraestructura, empresas de propiedad estatal y financiamiento des
la banca de desarrolt® Muy pronto, este esquema de financiamiento
de la actividad econdmica alcanza un limite cuando el proceso de e
deudamiento externo, en condiciones de elevacion de las tasas de in
rés externas y de acortamiento de los plazos de los créditos, llevo

28 Al respecto puede verse: Correa, Eugelnis mercados financieros y la crisis en América
Latina, México, UNAM, IIEc, 1992.

29 Al respecto puede verse: Vidal, GregoBrandes empresas, economia y poder en México,
México, Plaza y Valdez Editores y UAM-I, 2000.
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contratar créditos solo para enfrentar los vencimientos de deuda. Subif
mente, el gobierno se encontrd con laimposibilidad de continuar medial
do el proceso de inversion productiva.

La nacionalizacion bancaria, resultado de la crisis de la deuda c
1982, se convirtié en un proceso de cambio en la propiedad de los activ
nacionales, cuando muchos de éstos estaban bajo formas de propiedax
torno a grandes grupos industriales-financieros. La paulatina transform
cion de la deuda publica interna en instrumentos negociables durante |
afios ochenta llevé a la concentracion de activos liquidos que, en el cut
del proceso de venta de empresas estatales, ofrecid los medios necese
para la constitucion de nuevos grupos privados propietarios de antigu
empresas estatales o bien para la expansion de grupos preexistentes.

Mientras tanto, las finanzas publicas han venido encontrandose cic
camente comprometidas con el servicio de la deuda externa y con los c
tos de la deuda interna en relacion con las cambiantes tasas de interes,
un lado, mientras que por otro lado enfrentan las restricciones procede
tes de las politicas de ajuste y estabilizacion, que les imponen alcanza
mantener un equilibrio fiscal e incluso un superavit.

La apertura comercial, que acompafé a las politicas del Washingtc
Consensus en los afios ochenta, impuesta a los paises deudores, com
metié radicalmente la posicién financiera del gobierno, cuando las tas:
de interés internas se convirtieron en el instrumento fundamental para
atraccion de capitales para el financiamiento de los déficit comerciales
el refinanciamiento de mercado de la deuda externa. Asi, las tasas de ir
rés de los instrumentos de deuda gubernamental fueron el elemento
ajuste para dar soporte a una politica de estabilizacion cambiaria c
apertura comercial al finalizar aquellos afos.

La reforma financiera se acompafié de la reprivatizacién bancaria lle
vando hacia un rapido reposicionamiento en el mercado de los bancos
con ello a una modificacion de su cartera de clientes, de sus estrateg
para la administracion activa de sus balances y a un incremento notal
de las operaciones interbancarias como fuente de liquidez fundament
Todo lo cual impulsaba al incremento en los margenes de intermediaci
bancaria y con ello al refinanciamiento de capital e intereses. Las elev
das tasas de interés locales se fueron convirtiendo en sobreendeudamie
de empresas locales, mientras que algunos de los grandes grupos con

30 Al respecto puede verggem.
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ceso a los mercados internacionales fue cargando con pérdidas cambia
sucesivas a lo largo de las devaluaciones.

El origen de la crisis bancaria se remonta al inicio de la reforma fi
nanciera de 1989 cuando se procedio a: desaparecer el encaje legal;
privatizacién acelerada de los bancos y a la apertura del mercado fine
ciero a los flujos de capital extranjero. En muy corto plazo, las altas tas
de interés reales, junto con la enorme entrada de capitales externos
mercado financiero (a pesar de las politicas de esterilizacién parcial) -
tradujeron en una dinamica expansion del crédito. Elevadas tasas de in
rés, acompafiadas de descenso en el ritmo inflacionario y expectativas
crecimiento econdémico a partir del TLC, se convirtieron en un incremen
to del crédito con un componente de refinanciamiento. Todo ello contri
buyé a elevar los margenes de intermediacion y acelerar el crecimien
del crédito mismo con la capitalizacion de los intereses. So6lo parcialmel
te ese incremento del crédito se convirtid en mayor inversion productiv
0 en aumento de la demanda agregada de productos nacionales.

La crisis financiera mexicana de 1994-1995 se precipita nuevamen
debido a las condiciones de sobreendeudamiento de la economia, esta
no solo del gobierno federal, empresas publicas y banca de desarrol
sino también de empresas y bancos privados, en moneda nacional y
tranjera. La elevacién de las tasas de interés al inicio de 1994 por parte
la Reserva Federal, crearon las condiciones de crisis financiera cuanc
como en 1982, el refinanciamiento de pasivos alcanzo nuevos limite
Los inversionistas de cartera encontraron en los tesobonos la formu
para garantizar sus rendimientos sin salir apresuradamente del merce
nacional en un afo electofalSe conocia que la burbuja de rendimientos
no continuaria mucho tiempo més, a lo que se agrega el alza de las ta
de interés en Estados Unidos que modificaba rapidamente las expect:
vas de rendimiento entre los inversionistas estadounidenses.

Si bien la liquidacién de las posiciones extranjeras en tesobonos en
corto plazo motivaron la respuesta de las autoridades financieras estad
nidenses para otorgar fondos para la estabilizacion del mercado mexical
También estuvo presente la preocupacion por evitar la insolvencia en
conjunto de los compromisos externos de México. A la liquidacion de lo
tesobonos en moneda extranjera, se agregaron los vencimientos de de

31 Habian venido teniendo una rentabilidad en délares durante casi cuatro afios en el merce
accionario de un 50% en promedio anual, mientras que en el mercado de dinero un promedio de 1
20 puntos porcentuales por encima de instrumentos semejantes.
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externa de corto plazo y el servicio de la deuda de largo plazo, tanto
empresas como de bancos y del propio sector piBlico.

La crisis financiera de 1994-1995 precipit6 la crisis bancaria que ve
nia gestandose desde meses atras. La elevacion de los pasivos en mol
extranjera de los bancos locales con la devaluacién de 1994 se convir
en un desbalance cambiario de alrededor de 30 mil millones de dolar
que fue parcialmente compensado a través de la elevacion de las tasa:
interés en los primeros meses de 1995, con lo que se profundizé la fra
condicién de los prestatarios locales.

La crisis bancaria fue enfrentada con el objetivo de impedir la quie
bra de los mayores intermediarios. Sin embargo, al mantenerse las ele
das tasas de interés (para continuar ofreciendo rendimientos atractivo:
los capitales extranjeros en el mercado financiero), no se recuperd la c
pacidad de pago de los prestatarios locales. Con lo que el rescate banc
(principalmente compra de cartera a través del Fobaproa) no ha resue
ni el problema de la crisis bancaria ni ha permitido la recuperacion de lc
flujos de financiamiento indispensables para la actividad econémica.

Las negociaciones para el “paquete de rescate” de la crisis de 19
condicionaron las politicas instrumentadas para enfrentar la crisis banc
ria, el rescate de los bancos y en todo caso el rescate de los deudores
rosos?®® Solo el incremento de las tasas de interés que se impuso durat
1995, buscando rescatar la confianza de los inversionistas extranjeros
tratando de evitar la salida de capitales nacionales, duplicé en unos me
los pasivos bancarios, condujo a la capitalizacion de intereses de muct

32 Todo ello fue estimado por el secretario del Tesoro estadounidense en el Congreso para 1¢
en la cifra de 81 mil millones de doélares. Al inicio de 1995 el Banco Interamericano de Desarrolls
estimaba que la pérdida de los asalariados por el ajuste cambiario tendria un monto aproximado de
mil millones de délares, lo que equivale a un 40% de los vencimientos esperados para 1995. Consi
rando la declaracion hecha por Michael Camdessus, director general del FMI, donde sefiala que
acuerdo esta basado en “una reduccion significativa en el salario real promedio y representa una ¢
contribucion del sector obrero a la posibilidad de reasumir el crecimiento”, el pago de los rendimiel
tos, s6lo de 1995, se solventaria en dos afios y medio.

33 Asi, la decision de garantizar los depésitos por igual, incluso los depésitos interbancarios,
decision de no proceder hacia un control parcial de cambios, la decision de elevar las tasas de int
como férmula de recuperar la “confianza” de los “inversionistas” extranjeros, la decisién de no in
tervenir sino parcialmente a algunos bancos, la decisién de no proceder al congelamiento parcial
los mayores dep6sitos, la decision de no instrumentar el rescate de la banca por la via de la nacio
zacion de algunos de los grupos bancarios. En todas estas decisiones tuvo una participaciéon deci
el FMI. Estas decisiones, en particular la politica de mantener elevados rendimientos en pesos
recuperar la “confianza” de los “inversionistas” extranjeros, fueron elevando las carteras vencid
de los bancos por un lado, y por otro incrementando aceleradamente la masa de depositos bancari

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

276 EUGENIA CORREA

créditos cuyas garantias perdian valor al tiempo en que la economia
contraia®*

Las tasas de interés locales estan supeditadas a las necesidades d
financiamiento de las posiciones pasivas externas. Y por ello altamen
vulnerables a las condiciones prevalecientes en los mercados financiel
internacionales y finalmente ligadas a la afluencia y permanencia de flt
jos de capital asi sean estos de cartera, de corto plazo y de elevado cos

Por otra parte, el traspaso de los costos del rescate de los bancos &
finanzas publicas y su saneamiento para la venta y control por bancos ¢
tranjeros, transfiere a los contribuyentes las pérdidas generadas. To
ello esta conduciendo a la pérdida del control nacional sobre el sistema
pagos, la moneda y el crédito. El predominio de la banca extranjera en
mercado naciondp, sin ningln acuerdo monetario y politico (a la manera
de la Unién Europea), conduce a una creciente presencia de ésta er
propiedad de otros activos naciondfes.

Con todo ello puede explicarse el interés por esclarecer el origen
las sucesivas crisis financieras mexicanas, mientras que éste se vincul
la excesiva represion financiera preexistente y a errores de politica ecor
mica, la respuesta es disciplina de mercado y por tanto evitar todas aq|
llas politicas que apuntan hacia una regulacion sobre los mercados, inc
yendo los controles sobre entrada y/o salida de capitales, sean éstos
cartera o de inversion directa. En tanto que, cuando los origenes se sitt
precisamente en la desregulacion sobre los mercados financieros, alc
zan sustento todas aquellas politicas que conducen a una nueva regt
cion financiera, incluyendo aquellas relativas al control de capitales. Li

34 El mayor volumen del crédito se encuentra otorgado a los sectores empresariales de g
tamafio, mientras que un gran nimero de deudores bancarios pequefios y medianos empresari
familias, tienen un pequefio monto de los activos totales de la banca. Asi, remover del balance de
bancos los activos improductivos tenia la mayor importancia, pero por su monto e impacto sobre |
necesidades de conformacion de reservas y capitalizacion, éstos son un pequefio nimero de cré
de gran volumen. La reestructuracion y el descuento parcial con cargo a los contribuyentes ha s
una formula para la participacion gubernamental del rescate.

35 De acuerdo a las cifras que presenta la Comision Nacional Bancaria y de Valores, a final
de 1999 un 20% del capital contable de los bancos en México corresponde a filiales extranjeras,
considerar la participacion accionaria minoritaria en los bancos locales.

36 Ademas, la nueva insercién de México en la economia internacional ha llevado a que I
politicas presupuestales nacionales compitan con el nivel de ajuste presente en otras economias,
las tasas de interés locales compitan con las sefialadas en otros mercados. Tal fue el caso, por ¢
plo, durante 1998, cuando la crisis rusa (de agosto) llevo a ajustes presupuestales en Brasil y Méx
tal es el caso de los ajustes y del nivel de las tasas de interés presentes en el curso de la crisis br:
fia. Tal puede ser el curso de las sucesivas crisis en cualquier otra latitud, lo mismo puede ser Arc
tina 0 Hong Kong.
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bertad-represion, desregulacion-regulacion resumen el debate contem|
raneo. No hay mas respuestas, a la disciplina de mercado le continla
dolarizacién, sea ésta a través de un Consejo Monetario, de una decis
gubernamental unilateral, de la presién-decision del mercado.

V. CRISIS Y REFORMA FINANCIERA

Las sucesivas crisis financieras nacionales e internacionales y la m
reciente crisis global, asi calificada por Alan Greenspan, de 1997 y 19¢
renovaron las voluntades politicas entre autoridades y organismos fina
cieros de emprender una reforma financiera internacional y cambios en
regulacién y supervision sobre los mercados, en particular, en la reuni
de Halifax (1995) de los presidentes del grupo de los siete paises mas
sarrollados. Desde entonces distintos grupos de trabajo para la supel
sion y regulacion financiera internacionales han intensificado su trabajo
incluso se crearon otros mas. Los resultados de estos trabajos empeze
a conocerse en 1998, llamandose a fortalecer e incluso a crear una nu
arquitectura financiera internaciorfal.

A pesar de la decisiva presencia del conglomerado financiero en lc
diversos mercados, de su participacion activa en los grupos y comit
para la reforma, en los distintos reportes apenas se menciona, o inclusc
hace caso omiso del elevado poder de mercado de algunas firmas, su |
sencia notable en algunos mercados, instrumentos, actividades, de su
cion en los cambios abruptos en la composicion de sus carteras que pre
pitan crisis financiera®

La reforma financiera aun esta en curso, todavia muchas de las ide
estan a nivel de recomendaciones. Sin embargo, otras acciones estan s
do parte de renovadas practicas de vigilancia y supervision instrument
das por el FMI. Entre algunas de éstas se encuéfitran:

37 OCDE, Summary of Reports on International Financial Arquitectuetubre de 1998, en
linea.

38 Al respecto puede verse: Correa, Eugenia, “Conglomeracion y reforma finanBievésta
Comercio ExteriorBanco Nacional de Comercio Exterior, por aparecer.

39 Entre los grupos de trabajo establecidos destaca la participaciéon de instituciones como
Banco de Pagos Internacionales que ya venia funcionando a través de distintos grupos y comisior
un grupo especial de la presidencia de Estados Unidos; el Fondo Monetario Internacional; la Orga
zacion para la Cooperacion Economica y el Desarrollo (OCDE); el Banco Mundial; la Organizaciol
Mundial de Comercio; el Grupo de los Siete (G-7); el Instituto de Finanzas Internacionales; la Rese
va Federal, la Oficina del Controlador de la Moneda y el Comité de Banca y Servicios Financieros
la Camara de Diputados, todos ellos de Estados Unidos; el Comité sobre Sistema Financiero Glo

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

278 EUGENIA CORREA

a) Promover la transparencia, estandares contables y de administra
cion de riesgo y supervision. A través de la suscripcion de acuerdos v
luntarios para proseguir estdndares de publicacion de informacion respe
to de reservas internacionales y deuda externa; de transparencia fisca
probablemente muy pronto se terminen de aprobar estandares de trans
rencia en politica monetaria y financiera.

El FMI trabaja junto con otras instituciones financieras y con el secto
privado para gque los paises desarrollen y den a conocer la informacién ¢
permita evaluar los sistemas financieros y su potencial vulnerabilidad.

b) Supervision bancaria y fortalecimiento de los sectores financieros
Después de mas de 130 crisis bancarias en los Ultimos afios y las expe
tivas de otras mas en los afios por venir y en virtud de que éstas se atri
yen principalmente a la debilidad de los marcos supervisores, normativos
contables, las acciones emprendidas se encaminan a la transparencia
tandarizacidén contables. Entre las acciones emprendidas de mayor tr:
cendencia se encuentra un Programa de Evaluacion del Sector Financi
gue ya se aplica de manera piloto en doce paises e incluye entre ot
cuestiones:

— Desarrollar indicadores de solvencia y manejo prudencial de la
instituciones financieras, asi como indicadores del sector corporz
tivo.

— lIdentificar fortalezas y debilidades en los mercados financieros
estructura, eficiencia y liquidez en los mercados de dinero y capi
tales, y en los mercados de divisas y deuda.

— Identificar las politicas de préstamo de los bancos centrales, inclt
yendo sus actividades como prestamista de Ultima instancia.

— Revisar y evaluar los sistemas de pagos, incluyendo procedimiet
tos de administracion de riesgos.

— Reformar el marco legal, la regulacion prudencial y supervision
para la observancia de estandares y buenas practicas.

— Adecuacion de politicas, regulacion y marco supervisor para la
instituciones financieras, incluyendo la aplicacion de los princi-

del G-10 donde participan funcionarios de bancos centrales; el Comité de Normas Contables Inter
cionales; la Asociacion Internacional de Derivados y Swaps; un grupo privado formado por doc
grandes instituciones financieras y presidido por Goldman Sachs y J. P. Morgan.
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pios de capitalizacion adecuada recomendados por el Comité ¢
Basilea.

— Adhesion a los estandares internacionales en politicas monetaria
financiera, contabilidad, revelacion e informes.

— Acuerdos para administrar crisis con redes de seguridad financie
ra, férmulas para la liquidacion de bancos. Esquemas de seguro
depdsitos limitados y otras garantias.

— Formulas para apreciar lo que se llama la vulnerabilidad estructur:
sustantiva y las desviaciones de las buenas practicas para minin
zar los riesgos sistémicos, estableciendo un programa de reform
al sistema financiero, incluyendo su secuencia y las necesidades
asistencia técnic.

c¢) Con relacion a la deuda externa. Se esta publicando una compile
cién de las estadisticas de deuda externa, junto con el Banco Mundial,
OCDE vy el BPI, conocida como Creditor-Based Joint Debt Statistics
Asimismo se estan instrumentando sistemas de monitoreo de la deu
privada de corto plazo, y también de las lineas interbancarias (este ultir
ya esta vigente para Argentina, Brasil, Ecuador, Indonesia, Corea, Mé»
co, Filipinas, Tailandia y Turquia).

El FMI desarrolla modelos buscando encontrar un mecanismo de d
teccion temprana para ayudar a prevenir una crisis de balanza de pagos

Otros temas también relativos al endeudamiento externo se estan
batiendo entre las instituciones internacionales y el sector privado, com
modificar los términos de los contratos de emision de bonos soberan
para facilitar una ordenada solucion cuando se presente una crisis fine
ciera; la configuracién de comités acreedores; formas para establecer
dialogo regular entre acreedores y deudores; medidas para alcanzar un
financiamiento de las lineas de corto plazo.

40 Ademas, el Comité de Basilea sobre Supervisién Bancaria recientemente concluy6 una re
sién del marco sobre capital adecuado y su guia de practicas sanas para la contabilidad y revela
crediticia. Fondo Monetario InternacionBleport of the Managing Director to the Interim Committee
on Progress in Strengthening the Architecture of the International Financial Sy&teis, septiem-
bre de 1999, informacion en linea.

41 Al respecto se sefiala que un incremento significativo de la relacion entre la deuda externa
corto plazo y las reservas internacionales crean un elevado riesgo de crisis. Sin embargo, en suces
crisis, el nivel de deuda de corto plazo se conoce después del estallido, cuando se estiman los re
sos necesarios para impedir la suspension de pagos y se enfrenta un encarecimiento del refinar
miento especialmente de este tipo de pasivos.
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d) Normatividad en quiebras y principios de gobierno corporativo
Se adoptd una Ley Modelo en mayo de 1997 para tratar con la insolve
cia entre deudores y acreedores de diferentes paises, la Ley Modelo
encuentra bajo consideracion entre diferentes p&ises.

Por otra parte, el Banco Mundial estd conduciendo a los gobiernc
hacia las reformas que deben emprenderse bajo lo que se conoce cc
las practicas de buen gobierno. Reformas en los sistemas de insolvenci
el marco institucional, incluyendo el desarrollo de tribunales especialize
dos en bancarroté.

La OCDE, el Banco Mundial y el Comité de Basilea estan coordinan
do sus acciones en torno a lo que se conoce como principios de gobiel
corporativo, aunque no son obligatorios a los paises miembros de
OCDE.

e) Riesgos monetarios y financieros sistémicos internacionales. S
estudian medidas que puedan mejorar el funcionamiento del sistema
netario internacional. Estudia el FMI regimenes cambiarios, mercados
activos y flujos de capital internacionales, con diversas visiones sobre |
ventajas de regimenes de tipo de cambio fijo o flotante en mercados
nancieros liberalizados. En un estudio mas reciente el FMI sefiala la ir
portancia de mantener la libertad cambiaria y alejarse de practicas dive
sas de controles de capital.

Ademas, se incrementaron los recursos del FMI con un acuerdo ¢
revision de cuotas, pero la propuesta de aumentar la emisién de DEG &
no ha sido aprobada, como tampoco la propuesta de colocar instrumen
de deuda en los mercados.

f) Otras reformasSe han formado grupos para revisar y proponer re-
formas en los sistemas de pagos y principios por los que debe regirse, ¢
el objetivo de garantizar un funcionamiento seguro y eficiente de ésto
Otros estudios estadn en curso con objetivos diversos como el relativo
los riesgos bancarios derivados de sus relaciones con empresas finan

42 La Comision de Naciones Unidas sobre Leyes Comerciales Internacidfidi@ésr RALpor
sus siglas en inglés), el Banco Mundial y la Asociacion Internacional de Tribunales.

43 Promover la operacion de leyes de insolvencia confiables e incentivos para los deudores
acreedores para utilizar los mecanismos de insolvencia. Ademas, el FMI esta preparando un infor
sobre procedimientos de insolvencia ordenada y efectiva. El BM intenta usar este reporte en sus
fuerzos de guia para crear efectivos regimenes de insolvencia para los paises en desarrollo en d
participara la Comision de Naciones Unidas. El Comité de Derechos de los Acreedores e Insolven
de la Asociacién Internacional de Tribunales estd desarrollando un Cédigo de Insolvencia, el cu
puede proveer un modelo para los paises que estan en el proceso de reformar y modernizar sus |
de insolvencia.
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ras altamente apalancadas, el impacto de las actividades de los cent
financierosoff-shore los riesgos de la eventual extrema volatilidad de los
flujos de capital y del endeudamiento de corto ptazo.

Multitud de grupos de trabajo y de foros se han formado; sin embal
go, se avanza muy lentamente en la construccion institucional, y en rea
dad parece ser el deseo general instrumentar una reforma solamente a
vés de reajustar el marco institucional sin cambios significativos. Le
participacion de los paises de los mercados emergentes, siendo los
padecen las mas graves consecuencias econdmicas de las sucesivas ¢
financieras y los que en gran medida deben instrumentar las transformn
ciones normativas en sus sistemas financieros, continia en gran med
limitdndose a recibir e instrumentar el cimulo de propuestas de reforma

Las acciones y recomendaciones en torno a la nueva arquitectura |
cluyen tematicas de gestion econémica mas amplios que aquellos que t
dicionalmente se incluian en las acciones del FMI y del BM. La conside
racion de problemas por ejemplo de buen gobierno o principios d
politicas sociales o gobierno corporativo o leyes de quiebra o tribunale
especiales para bancarrotas, dibuja la presencia de una percepcion, e
los distintos actores, de la necesidad de reestructurar la vida institucior
econdmica, pero también politica y social, especialmente de las econ
mias de los mercados emergentes.

En gran medida el problema fundamental subyacente, que a través
las reformas incluidas en la nueva arquitectura se pretende enfrentar, e:
problema de la deuda externa. Asi, en el mas reciente informe del Gru
de Trabajé constituido por la presidencia estadounidense para sefal:
cuales reformas deben emprenderse para “salvaguardar la prosperidac
el sistema financiero global”, emiti6 siete recomendaciones sustantivas:

44 Por ejemplo, el Foro de Estabilidad Financiera, formado en 1999 con autoridades nacional
de los paises del G-7 y de autoridades internacionales responsables de cuestiones sobre estabi
financiera y representantes de grupos regulatorios internacionales. El Banco Mundial prepara lo ¢
se considera podrian ser los principios generales en buenas practicas en politicas sociales, mier
que su presidente ha sefialado que la nueva arquitectura financiera internacional debe ser acompa
de una nueva arquitectura para el desarrollo.

45 Informe de la “Independent Task Force” auspiciado por el Consejo sobre Relaciones Exte
riores.

Hills, Carlaet al, “ Safeguarding the Posperity in a Global Financial System. The Future Interna-
tional Financial Arquitecture”Report of an Independent Task Fqreespiciado por el Council on
Foreign Relations. Publicado por el Instituto de Economia Internacional, septiembre de 1999.
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1. El FMI debe prestar en términos mas favorables a los paises que vay
tomando medidas efectivas para reducir su vulnerabilidad y debe public:
sus evaluaciones sobre estas medidas para que el mercado las conozca.

Por su parte, las economias emergentes deben mantener su casa en
den, deben emprender una serie de politicas econémicas y de reformas
tructurales: politicas macroecondmicas sanas, incluyendo evitar grand
déficit presupuestales; una administracion prudente de la deuda que no p
mita pasivos liquidos de los sectores publico y privado por encima de s
activos liquidos (reservas); y desalentar grandes desequilibrios monetari
(currency mismatchingevitar también grandes déficit en cuenta corriente,
y monedas sobrevaluadas; mantener un sistema financiero fuerte y bien |
gulado que cumpla con los estandares internacionales.

2. El FMI debe supervisar a las economias emergentes con sistemas
nancieros fragiles, que deben tomar medidas fiscales transparentes y
discriminatorias para desalentar las entradas de capital de corto plazo vy fc
talecer aquellos flujos menos presentes en las crisis como los flujos de |z
go plazo como la IED. Imponer este tipo de gravamen sobre las entradas
capital de corto plazo hasta que éstas tengan la habilidad de intermedi
dichos flujos de manera fuerte y retirarlos pues son medidas que suele
desgastarse con el tiempo y perder efectividad.

Ademas, las medidas deben ser transparentes y disefiadas no para im
dir la entrada de instituciones financieras extranjeras. No deben imponer:
controles o impuestos sobre las inversiones de largo plazo, pues las alejal

3. Todos los paises del Grupo de los 7 deben incluir “clausulas de ac
cién colectivas” en los contratos de bonos soberanos de los paises em
gentes. Ademas, en casos extremos en los que sea necesario reestructur,
deuda privada, el FMI debera proveer soporte financiero solamente a Ic
paises deudores que se comprometan de buena fe en las discusiones
reestructuracion con sus acreedores privados y debe también estar prepz
do para dar soporte temporal para enfrentar pagos de deuda.

El FMI debe también impulsar a las economias emergentes para qt
implementen sistemas de seguro de depésitos limitados, que impongan |
costos de las quiebras bancarias sobre los accionistas y acreedores priva
no asegurados.

Reducir el riesgo sistémico e impulsar la disciplina de mercado evitan
do el riesgo moral que se ha propagado a través de los sucesivos rescate

4. El FMI y el G-7 deben firmemente advertir a las economias emer
gentes que no financiaran la defensa de tipos de cambio fijos. Se conside
gue una de las principales acciones para reducir el riesgo de crisis es u
politica cambiaria de las economias emergentes correcta. Evitar sobrev
luaciones, evitar tasas fijas, la recomendacién debe de ser “flotacién adm
nistrada”.
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5. Para los paises en crisis, el FMI debe ajustarse a los limites normal
de préstamo y debe abandonar los paquetes de rescate. Para el caso de
sis sistémicas que puedan afectar al sistema monetario internacional el FI
puede recurrir a la emicion de DEG. Sin embargo, el FMI debe manejars
con sus lineas de crédito existentes cuando los problemas son mayorme
responsabilidad del pais; y, puede utilizar fondos especiales, de contagi
cuando el pais es una victima inocente. Una clara definicién del acceso
los préstamos del FMI se considera es la base para evitar que se prese
nuevamente el riesgo moral.

6. El FMI debe enfocarse sobre las politicas monetaria, fiscal, de tipc
de cambio y del sector financiero y no en las reformas estructurales de g
go plazo; debe concentrarse en acciones para prevenir las crisis y debe n
malmente prestar menos. El Banco Mundial debe enfocarse en la reforn
estructural de largo plazo, sin involucrarse en los rescates o0 en la admini
tracién de las crisis. Debe disefar redes de seguridad social, la pobreze
reformas sociales.

7. Debe realizarse una conferencia global de ministros o de jefes de E
tado para ofrecer el apoyo necesario para alcanzar el consenso sobre
prioridades y la agenda especifica de acciones que los paises deben de
mar para fortalecer sus sistemas financieros nacionales.

Es claro en este informe que la prosperidad del sistema financiel
global depende de una nueva arquitectura financiera internacional que
levanta sobre las instituciones de BW y que deberéa transformar tanto |
sistemas financieros de las economias en desarrollo, como sus mercac
politicas publicas y sistemas de gobierno, a través de instrumentar las
comendaciones del FMI y del BM, al continuar y profundizar las liberta-
des de mercad®.

La nueva arquitectura financiera en esta perspectiva avanza a trav
de programas y acciones que se convierten en compromisos de los pal
en desarrollo con el FMI, el cual es la entidad que puede hacer obligat
rias las recomendaciones, acuerdos y convenios alcanzados en los dis
tos grupog’

46 Aqui, la disciplina de mercado significa que aquellos paises que finalmente caen en crisis,
pesar de la atenta vigilancia y sucesivas recomendaciones del FMI, deben “poner en orden su cas
por tanto instrumentar politicas contraccionistas cuyos principales costos recaen sobre la poblac
mas desprotegida.

47 Por ejemplo, cuando establece los criterios de elegibilidad para las lineas de crédito conti
gente: “El miembro debe satisfacer los siguientes criterios en el momento en que se apruebe un
sembolso de una linea de crédito contingente: las politicas previas y los planes de politicas futu
deben ser tales que se considere poco probable requerir de mayores recursos. El miembro no dek
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Se concibe asi prevenir o evitar crisis bancarias, cambiarias o de de
da a través de una nueva arquitectura que se sustenta en reformar a
paises emergentes, cuando los mayores mercados financieros se enci
tran en los paises desarrollados, cuando las operaciones, la innovacio
las empresas financieras mas importantes, se encuentran y operan prin
dialmente en los paises del Grupo de los Siete, y de éstos, ocupando
lugar destacado Estados Unidbs.

La libertad financiera; es decir, crediticia, bursétil y cambiaria, es to
davia un objetivo estratégico de las autoridades econdmicas y de las |
mas financieras estadounidenses. El control sobre los flujos de capital, |
controles cambiarios, la fijacibn cambiaria y en general cualquier restric
cion a la libertad de los movimientos de capital (especialmente vincule
dos a otras monedas relativamente fuertes) son inaceptables.

Por ello, una nueva arquitectura procedente del marco de intereses
tratégicos actuales de Estados Unidos no puede enfrentar algunos de
problemas fundamentales que explican la vulnerabilidad y fragilidad fi
nanciera imperante, por ejemplo:

— El endeudamiento externo de las economias en desarrollo que,
pesar de las sucesivas renegociaciones y refinanciamientos, con
nda representando una carga incompatible con el desarrollo.

— Los flujos de capital que han sido un elemento de desestabilizacic
y detonador de las crisis financieras, ademas de que no han si
una fuente de financiamiento en las economias que les reciben.

— La volatilidad cambiaria presente, incluso entre las monedas d
las mayores economias. Se mantiene la firme conviccion de la i
bre convertibilidad, alin cuando las sucesivas crisis financiera
han mostrado la necesidad de practicas regulatorias para la esta

estar enfrentando un contagio relacionado con dificultades en su balanza de pagos. Los resulta
econémicos deben haber sido evaluados positivamente por el Consejo Ejecutivo... y sus politicas
ben haber continuado siendo evaluadas favorablemente. En la evaluacion de los resultados econt
cos de los miembros se tomaran en cuenta los progresos alcanzados por los miembros en adheri
los méas importantes estandares aceptados internacionalmente. Los miembros deben tener relaci
constructivas con los acreedores privados y deben haber hecho progresos satisfactorios en limite
vulnerabilidad externa a través de administrar el nivel y la estructura de sus deudas externas y
reservas internacionales...”. Fondo Monetario Internaci®egprt of the Managing Director to the
Interim Committee on Progress in Strengthening the Architecture of the International Financial
System,24 de septiembre de 1999. “Eligibility Criteria for the IMF's Contingent Credit Line
(CCL)", informacion en linea.

48 O como se dice: es mas facil ver la pestafia en el ojo ajeno que la viga en el propio.
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lizacidon cambiaria, cuando los niveles inflacionarios se han este
bilizado.

— La insistencia en la transparencia no ha sido tan amplia como pa
regular (o invitar a suscribir convenios) la actividad financiera en
los centros extraterritorialegf-shoreque contintan siendo admi-
nistradores de fortunas en busqueda de discrecion o incluso de r
fugio de fondos procedentes de actividades ilicitas, aun cuando
reconoce que lesionan gravemente la estabilidad finarigiera.

Otros estudios y propuestas para emprender una reforma a la arq
tectura financiera, sin embargo, con menor incidencia en la politica inte
nacional pueden considerarse brevemente. Por ejemplo, un reciente e
dio de un grupo de trabajo de las Naciones UFlidas$iala que existe una
enorme discrepancia entre el mundo financiero cada vez mas sofistica
y dindmico, con carteras financieras globalizadas y la ausencia de |
marco institucional capaz de regularlo. De ahi que insiste en tomar mec
das urgentes tales como:

1. Las economias industrializadas deben adoptar politicas fiscales €
pansionistas y permitir la presencia de déficit comerciales con la
economias en desarrollo.

2. El FMI debe contar con mayores recursos, utilizando los fondos d
contingencia antes de que se acaben las reservas de los paises &
tados, los cuales deben adoptar medidas de ajuste que den partict
énfasis a la distribucién equitativa de los costos del ajuste. El FM
debe mantener una supervision eficaz de las politicas econdémici
advirtiendo de casos de desaceleracion del crecimiento o de dese
pleo, como también de presiones inflacionarias y deterioro de lo
equilibrios externos.

49 Aungue niega el valor de la transparencia, la comunidad financiera por todo el mundo cont
nda convencida de las virtudes del “secreto bancario”.

50 Una propuesta de reforma mas profunda a la arquitectura financiera internacional, puede €
contrarse en: Grupo de Trabajo del Comité Ejecutivo de Asuntos Econémicos y Sociales de las N
ciones UnidasHacia una nueva arquitectura financiera internacign2al de enero de 1999. Infor-
macién en linea; para una propuesta de reforma de las relaciones financieras internacionales pu
verse: Correa, Eugengt al. (coords.),Globalidad y reforma al sistema monetario internacional,
México, Miguel Porrda Editores, 1999; y finalmente para una lectura critica de las reformas empre
didas puede verse el trabajo de Mayer, MaRisk Reduction in the New Financial Arquitecture:
Realities, Fallacies, and ProposaBrookings Institution, 1999, en linea.
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Reforzar la coherencia de las politicas macroeconémicas de los p
ses industrializados, con un nuevo disefio de instituciones y politice
internacionales para mantener a estas economias en un punto cet
no al pleno empleo y con estabilidad de precios.

La provision adecuada de liquidez internacional en casos de cris
podria por el momento quedar en manos del FMI, en tanto que és
evite medidas de sobreajuste, los nuevos mecanismos de financ
miento compensatorio y de contingencia deben utilizarse permitier
do a los paises disponer de recursos en una proporciéon mucho
yor a la actual, sentando las bases para un servicio estable y de b
condicionalidad para los paises afectados por el contagio; definier
do de antemano los requisitos para optar por ellos. No debe exte
derse la condicionalidad a areas relacionadas con las estrategias
instituciones de desarrollo econémico y social.

Adoptar codigos internacionales de conducta en materia fiscal, m
netaria y financiera, principios adecuados para el manejo corporat
vo, estandares contables y mayor transparencia de la informacion
mejores supervision y regulacion financieras. Todo ello incluido er
normas internacionales que permitan combatir el lavado de diner
la evacidn tributaria y la corrupcion. De manera que respondan ad
cuadamente a mercados globalizados de capital y de crédito.

Se recomienda crear una autoridad financiera mundial o un Comi
Permanente de Regulacion Financiera Mundial, que formule norme
internacionales, con la participacion del mayor nimero de paise
Las normas deben abarcar también a los inversionistas institucion
les y a los centros financierof-shore

La clasificacion del riesgo soberano debe someterse a parametr
estrictos y objetivos y del conocimiento publico.

Por cuanto a la regulacién sobre los flujos de capital, este grupo c

trabajo de las Naciones Unidas sefiala que los diversos instrumentos p
su regulacion deben ser considerados como permanentes, aunque aju
bles, entre otros apunta los siguientes:

a) Debe propiciarse la autonomia de las economias en desarrollo y

transicion en el manejo de la cuenta de capitales. La mayoria de s
paises industrializados han tenido en su historia extensos period
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de control de capitales y su liberacién ha sido muy gradual en la
Ultimas décadas. La liberalizacion financiera en estos paises debili
o0 destruye la solidez de sus sistemas financieros. Los ciclos de au
y colapso se vinculan a los flujos de capital, no sélo por su magni
tud sino también por su composicién.

b) Los paises en desarrollo y las economias en transicion deben cons
var su derecho a desincentivar o controlar la entrada y salida de ca|
tales, entre ellas: la imposicion de encajes a las entradas de capital
corto plazo; diversos impuestos; requisitos sobre plazos minimos
de liquidez a los bancos de inversion y fondos mutuos; regulacione
prudenciales sobre las instituciones financieras nacionales tales cor
encajes o requisitos de liquidez, limites a los precios de los activc
en garantia.

¢) Es un complemento necesario garantizar un adecuado manejo de
estructura de plazos del endeudamiento externo (e incluso intern:
del sector publico.

En relacion con el servicio de la deuda externa de los paises en de
rrollo y las economias en transicion sefiala que deben incorporarse disy
siciones que permitan, con la anuencia internacional, suspender el ser
cio de la deuda externa, como alternativa a la fuga desordenada
capitales que no solo afecta a los paises deudores, sino también a la |
yoria de los acreedor&sUn marco normativo y legal para estas suspen-
siones que permita tanto la obligatoria participacion de los acreedores
la reprogramacion, como un plazo determinado para su realizacion.

Un trabajo no tan reciente, el informe de la Comision sobre Comerci
y Desarrollo de las Naciones Unidas, sefiala la conveniencia de instr
mentar controles a los flujos de capital desde sus fuentes, es decir en
propios mercados de los paises desarrollados y sus empresas financie
como por ejemplo requerimientos de reservas liquidas ponderadas por
riesgo sobre los fondos mutuos o sobre el crédito bancario eXerno
Acerca de los controles, o la administracion de un pais sobre sus activo!
pasivos externos, el citado documento sefiala que éstos pueden adqt
muy diversas modalidades, por ejemplo reservas especiales sobre los

51 El marco legal para ello puede encontrarse en las disposiciones del articulo VIII del Conve
nio Constitutivo del Fondo Monetario Internaciodém.

52 Muchas otras propuestas en este sentido pueden encontrarse en: UN@id&and Deve-
lopment Report, 199&inebra, septiembre de 1998, pp. 98-105.
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sivos bancarios con no residentes, o restricciones sobre los activos y pe
vos bancarios netos en moneda extranjera; controles a la entrada de inv
sion extranjera directa y de cartera a través de licencias, topes a la part
pacion accionaria en empresas domeésticas, permisos para la emisiot
colocacion en mercados internacionales; controlar el nivel de préstamt
en moneda extranjera de las empresas nacionales, eteétera.

V1. REGULACION DE LOS FLUJOS DE CAPITAL: UNA AGENDA
DE COOPERACION MONETARIA Y FINANCIERA

Asi, por lo antes dicho, puede sostenerse la idea de que existen |
medios y recursos institucionales necesarios para instrumentar legitim
mente controles de capital, desde los mercados de los paises industriali
dos y también en los paises en desarrollo. Sin embargo, la insistente
fensa de la libertad financiera, pareciera sostenerse en el interés
fortalecer un mundo financiero unipolar, con libertad para la rapida corn
solidacion financiera y la competencia financiera conglomerada, en dot
de los procesos de inversion, ahorro y consumo quedan sujetos a los |
minos del poder de mercado de un reducido grupo de firmas financier:
globales.

Desde la perspectiva del presente trabajo, una nueva arquitectura
nanciera internacional requiere del fortalecimiento de la cooperacion el
tre los Estados nacionales que permita la construccion institucional reg
ladora de los mercados y de las firmas conglomeradas.

El tema de la Cooperacion Monetaria no ha sido del interés de I
autoridades financieras en la regién del TLC. Ni siquiera en el curso ¢
las negociaciones de este acuerdo se considerd pertinente incluirlo.
llegod a sefialar que cualquier medida en este sentido contravendria las
ses juridicas mismas de cuando menos México y Estados Unidos. De n
nera que se consideré que simplemente trabajando algunos aspectos
coordinacion monetaria entre la Reserva Federal y el Banco de Méxic
seria posible una relacién de mercado estable y préspera. Sin embargo
crisis de 1994 y la sucesiva vulnerabilidad financiera ponen en evidenc
la necesidad de avanzar en la perspectiva de prevenir nuevos episodios

53 El citado informe sefiala que la libertad en los movimientos de capital no fue un principio el
los articulos del Convenio Constitutivo del Fondo Monetario Internacional. Bajo el articulo VI, sec
cién 3, los miembros explicitamente acordaron el derecho a regular los movimientos de capital inte
nacionales en tanto estos controles no restrinjan las transacciones colbieletesp. 104.
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crisis financieras, a través de la construccion de arreglos monetarios y
nancieros que posibilite enfrentar nuestros comunes problemas.

Considerando que el objetivo central de una agenda de discusion t
lateral para la Cooperacién Monetaria y Financiera en el TLC es la e
pansion de las capacidades productivas y del empleo en cada pais de
nera estable, sostenida y de largo plazo, los siguientes podrian ser algu
de los mé&s importantes puntos de la citada agenda:

— Un acuerdo entre las autoridades monetarias de los tres pais
para establecer tipos de cambio entre las tres monedas ajustab
(en funcion de los niveles esperados de inflacidn, crecimiento d
la productividad y posicion comercial), anunciando previamente
los tipos de cambio objetivos, y el compromiso comun de inter-
vencion para mantenerlos. Esto es, adoptar tipos de cambio fijc
pero ajustables de manera previsible.

— Un acuerdo para posibilitar que las empresas no financieras c
México mantengan una composicion de pasivos en moneda e
tranjera limitada a un cierto porcentaje; se propone que éste r
sea superior al 20% (en funcion de la composicion importada d
sus activos fisicos). Tomando en cuenta un cierto periodo para
ajuste necesario.

— Un acuerdo para posibilitar que las empresas financieras en Méx
co, sean éstas sucursales o filiales de empresas extranjeras o r
xicanas, mantengan una posicion en pasivos en moneda extranje
no superior al 20% de su cartera total, y que ésta se encuent
equilibrada monetariamente con sus activos (ello en funcién d
los servicios financieros que deben otorgar).

— Un acuerdo para la reestructuracion de la deuda publica exterr
de México que posibilite, a través del otorgamiento de garantia
por la Reserva Federal, que los titulos resultado de su redocume
tacion comprometan una tasa de interés de un punto porcentu
por encima del ritmo inflacionario estadounidense.

— Un acuerdo para el intercambio de informacién sobre los depositc
de no residentes, con objetivos de transparencia fiscal y para bu
car frenar el lavado de dinero procedente de actividades ilegales.

— Un acuerdo que posibilite avanzar hacia el equilibrio fiscal regio-
nal, con metas especificas en cada una de las etapas para la c
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vergencia fiscal, lo que contribuiria a elevar los ingresos fiscale
del gobierno mexicano (actualmente el 11% del PIB).

— Un acuerdo que permita, reconociendo las actuales asimetri:
econdmicas regionales, que México mantenga un déficit fisca
anual del orden de 4 puntos porcentuales del PIB por encima d
proyectado para los otros dos paises del TLC.

— Fortalecer con mayores recursos al Banco de Desarrollo del TL¢
con el objetivo de financiar proyectos de inversién con coopera
cion regional. En el cual, las aportaciones de Estados Unidos y d
Canada sean canalizadas a la compra de la maquinaria y equi
imprescindible para su ejecucion. De esa manera, las industriz
productoras de dichos bienes ganaran un mayor dinamismo, mie
tras que México, con un menor desarrollo relativo podra moder
nizar algunos sectores productivos.

— Un acuerdo para la estabilizacion de los flujos financieros que in
cluya medidas comunes para desalentar los movimientos espec
lativos de capital y la afluencia de capitales golondrinos. Contro:
lar los movimientos de capital en la zona del TLC es necesaric
especialmente porque es dificil para un solo pais en lo individug
realizarlo. Por ello es necesario que las autoridades financieras €
tadounidenses controlen el alto nivel de riesgo en que se coloc:
sus inversionistas institucionafés.

Con seguridad una agenda de discusion para la cooperacion mone
ria y financiera en el TLC debera de incluir otros asuntos. Sin embarg
regular a los inversionistas institucionales estadounidenses y evitar que
coloquen en posiciones de alto riesgo es una tarea apremiante y segl
mente muy dificil desde el punto de vista politico en virtud del alto grad

54 Barry Eichengreen y Donald Mathieson sefialan que: “Desde una perspectiva internacions
una cuestion vital es si realmente los fondos de cobertura desestabilizan los mercados cambiarios.
punto clave es si los fondos de cobertura que intercambian en los mercados de divisas ha adqui
un papel importante como conductores en el comportamiento de manada de los inversionistas,
algunas veces caracteriza a estos mercados. Otro asunto es si es que los fondos de cobertura
mas 0 menos deseosos que otros inversionistas institucionales de unirse en un movimiento gene
zado contra una moneda debilitada. Al inicio de 1998 sobre un capital de casi 4.8 mil millones c
doélares, LTCM administraba posiciones en balance que totalizaban 120 mil millones de délares, q
implica en promedio unas 25 veces su capital. Al mismo tiempo, LTCM estaba administrando u
total de 1.3 billones de délares, en valor bruto nacional, en instrumentos derivados en el merca
privado,total gross notional off-balance-sheet derivative contraets” Hedge Funds: What Do We
Really Know? Social Science Research NetwaR linea.
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de concentracion existente en este mercado y la enorme cantidad de
cursos de que disponen.

Fortalecer el peso mexicano no tiene Unicamente un objetivo nacic
nalista o de soberania, su fortaleza permitir4 entre otras cuestiones:

1. Sanear las finanzas publicas debilitadas tanto por la escasa tribu
cién, como por la presencia de elevadas tasas de interés en el mer
do nacional y el altspreadpagado por la deuda externa, vinculado
justamente a la incertidumbre cambiaria.

2. Sanear el sistema financiero que opera en pesos en el mercado
cional, posibilitando un manejo adecuado de su balance en mone:
extranjera.

3. Estabilizar las expectativas para los inversionistas nacionales y ¢
toda la regién del TLC.

4. El avance en el saneamiento de las finanzas publicas de México y
construccion de los mecanismos para la convergencia fiscal, permit
ran disponer de recursos, de manera sana, para enfrentar los proc
mas necesarios para el crecimiento del empleo y de la productividac

VIl. UN CONTROL SOCIAL SOBRE LA CREACION DE LIQUIDEZ
INTERNACIONAL CON PATRONES MONETARIOS
NACIONALES LIMITADOS

Si bien la cooperacién monetaria y financiera entre México y Estado
Unidos, sea en el marco del TLC o no, es importante para alcanzar u
regulacion efectiva sobre los flujos de capital, también es necesario ave
zar hacia un control social de la creacion de liquidez internacional, con
presencia de patrones monetarios y de relaciones crediticias internaciot
les reguladas. Nuevamente uno de los principales obstaculos al avance
cualquier propuesta de regulacion financiera internacional es la prop
politica de Estados Unidos. Tanto para la estabilizacién financiera mex
cana, como para la estabilizacion financiera internacional, Estados Un
dos parece ser un actor econémico y politico fundamental, en tanto que
moneda, su politica financiera y sus intermediarios financieros avanz:
hacia la presencia de un mundo financiero unipolar.

De la discusion de las experiencias de las crisis financieras reciente
puede concluirse que la regulacién sobre los flujos de capital, solo pue
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alcanzar sus objetivos de estabilizacion y es viable si se acompafa de
descenso significativo del servicio de la deuda externa. Cada dia se re
noce en los distintos &mbitos de discusion el hecho de que el probler
subyacente en las crisis financieras es el problema del endeudamiento
terno de las economias en desarrollo.

Las profundas transformaciones en la economia y de los mercados
nancieros en los dltimos treinta afios permiten identificar los dos grand
procesos gue llevaron a la ruptura de las estructuras financieras naciol
les: la desregulacién (libertad en las tasas de interés y de movimientos
capital) y la conglomeracion de los activos.

La historia de las crisis bancarias y financieras muestra que los térm
Nnos en que, en su curso, se resuelva el conflicto entre prestamistas y pl
tatarios, crédito y ganancia, establecen los parametros futuros que posib
tan o entorpecen el flujo de financiamiento del desarrollo. Los arreglo
institucionales que abran espacios rentables a la produccion financiada
manera eficaz (oportuna, suficiente y de bajo costo), en particular en aqt
llos sectores econémicos que juegan un papel fundamental en la creac
de empleo y elevacion del consumo, pueden configurar un circulo virtuc
so de inversion-consumo que amplia las capacidades productivas.

Algunas innovaciones sociales en la construccion institucional de |
sociedad podemos esperar el siglo gue inicia, probablemente cuando la n
va arquitectura hasta ahora disefiada empiece a mostrar sus limites. Pc
avanzarse hacia una nueva estructura financiera que reconstruya las re
ciones entre banca, industria y Estado. Una nueva relacion de propieda
de participacion de la sociedad en las empresas, en los bancos y en
decisiones de la politica econémica.

Las empresas conglomeradas y altamente concentradas requieren
regulaciones. Estas podran desarrollarse en tanto que las sociedades
tiendan y sean capaces de ejercer su interés comun sobre el interés part
lar de un reducido grupo de accionistas o de un pequefio grupo de gerer
deseosos de elevar sus dividendos o bonos, aun a costa del desemy
economico de las empresas, del desempefio productivo, de creacion
empleo y de compromiso con la ciudad, region o pais donde se encuentr
sobre la ecologia, etcétera.

Asimismo puede esperarse alcanzar una participacion justa y equita
va en la gestion de las relaciones financieras internacionales entre las |
ciones. Entre otros asuntos, las relaciones cambiarias y financieras. EIl
nero, la produccién de medios de pago, de intercambio y de acumulaci
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de riqueza no pueden continuar siendo gestionados por manos privac
y conglomeradas. Su interés social es tan enorme que requiere de L
gestion social sobre su creacion y distribucién. Ello implica que la banc
de deposito pase a regirse bajo nuevas formas de control social. De ma
ra que la expansién de medios de pago quede supeditada a los objeti
de ampliacién de las capacidades productivas con estabilidad cambiaria y
precios.

Produccién de dinero, equivalente general de nivel nacional, region:
e internacional con la participacién de la representacion de cada una
las naciones que se benefician o perjudican con su expansion o restt
cion. En manos privadas y con elevada conglomeracién ha llevado
cambio en la propiedad de los activos, a la destruccion de parte de |
aparatos productivos locales y especialmente a la imposibilidad de ar
pliar las capacidades productivas y el empleo. Empleo y creacion de m
dios de pago bajo la gestién de formas institucionales mas demaocratic
podria ser una de las resultantes del cambio social del nuevo siglo.

La expansion econdémica basada en la universalizacién del traba
asalariado se tropieza en nuestros dias con la imposibilidad de emple
rentablemente a una parte importante del mundo. EI mundo del traba
asalariado parece reducirse (con relacion al mundo de pueblos y regior
excluidos del empleo y del consumo). La globalizacién financiera ha re
sultado una mezcla de grandes flujos de capital y desempleo que se de
explosiva si consideramos el nimero de guerras que se inician cada a
el namero de refugiados e inmigrantes que se agregan a la estadistica
ampliacion de la pobreza y en general las muy diversas formas de expl
sion del descontento. De ahi la importancia de la gestién social en la cre
cién de medios de pago en donde cada Estado nacional sostenga su
sicién en el contexto internacional a través de consolidar su gestion sok
su moneda y su crédito.
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SuMARIO: |. Introduccion. 1l. Crecimiento creditio y burbu-

jas finartieras. lll. Tasa de inerés y ceamiento econdimo

en EstadsUnidos V. Evolucion de los rrcados erergenes
V. Condusiones VI. Bibliografia.

La palabracrisis en el idioma chino significa peligro y oporturdda
Enlos tienposcomo losgue vivime es my importante queosotros
mantengaras nuest pespectiva y sabiduria parddinir el peligro
en oden de eea una oportunidad, el pumespecito radica en con-
vertir el miedo en una ganancia.

La especuicion puede no hacedafio como bioujas en el cwo co-
rriente de las empesas Peo la situ@ion resilta seia cuando la em-
presa mima se convige en burbuja de uemdino especulavo.

John MAYNARD KEYNES

|. INTRODUCCION

Los mercadosfinancieros duainie los dltimosafios han teido periodosde
creciente irestablidad, colocando a $ointemediaios financiens en
gran riesgo, pero también a los opedores de la ofrta cediticia y a los
demandantes de fondos a escala intgonal. Después de un periodo de
estabilidad fnanciera queva de Brééon Woods hast la inconvertibilidad
del délar en 1971, lameradosfinancigos pasan denproceso daepre-
sion y control por el Estado a uno distinguido por la detaeign vy la
liberalizacion financierasLas tres liimas décadas estan caracterizadas
por sucesivas crisis financieras naciesa interaciondes, y por movi-

*  Directora del Instuto de Invetigacibnes Eonémicas de la UNAM, resporislea del poyec-
to “Presente y Futuro de los Servicio:dicieros”. La autora agradece el apoyo de Joeseiv
Guerra becario del progcto y de la madsia en economia financiera de laER Aragon.
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mientos de capital orientados por el liderazgo de la tasa de interés de
Reserva Federal de los Estados Unidos.

Las grandes operaciones billonarias realizadas a través de registt
electronicos, proceso sofisticado y complejo en el marco de la era de
globalizacion y de la integracién de los mercados financieros, correspol
den a la innovacion financiera, resultado de la desregulacion y liberaliz:
cion financieras. Sin embargo, a pesar de la innovacion financiera y
acelerado cambio tecnolégico presente en los mercados financieros,
presencia del délar y de los intermediarios financieros estadounidenses
el comportamiento de los flujos de capital a nivel internacional contintat
siendo determinantes. La eventual evaluacién de pérdida de hegemol
de aquella nacién, presente en los afios setenta, debe ser reformule
pues su capacidad para mantener altas tasas de crecimiento econon
durante los ultimos afios, atrayendo hacia su mercado capitales proced
tes del mundo entero, le han permitido transferir de manera exitosa, cua
do menos hasta ahora, las tendencias deflacionarias hacia el resto
mundo.

El objetivo central del trabajo, radica en relacionar la tasa de interé
como mecanismo de regulacion de los flujos de capital en el &mbito inte
nacional, y, por tanto, con algunas tendencias en la evolucion de los me
cados emergentes.

[I. CRECIMIENTO CREDITICIO Y BURBUJAS FINANCIERAS

Durante las dos Ultimas décadas, el financiamiento externo de Ic
mercados emergentes ha estado caracterizado por una creciente partic
cion de los mercados de capital privado, generando los procesos cono
dos como bursatilizacion y titulacion del crédito. Estos flujos de financia
miento para el desarrollo econémico de los paises ha tenido repercusior
en el &mbito econdmico, politico y social, muy diferente al financiamien:
to que otorgaron los organismos financieros internacionales y la bant
transnacional desde la posguerra hasta la crisis de deuda externa en
afios ochenta. A partir de este momento, el financiamiento se caracters
por una intermediacién creciente en los mercados de valores, las ope
ciones fuera de balance de los bancos, la creciente participacion de |
inversionistas institucionales; asi como de una politica hegemdnica qt
da prioridad a la desregulacion de los sistemas financieros y a la libera
zacion de la cuenta de capital de la balanza de pagos. En este conte:
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las politicas macroeconémicas —en especial— y el papel de la evolucic
de la tasa de interés y la politica monetaria de Estados Unidos cobran i
portancia crucial en el desempefio de los mercados financieros y sobre
comportamiento de los flujos de capital hacia los paises con mercad
emergentes.

El proceso de bursatilizacion se enmarca en un periodo de crecier
inestabilidad, caracterizado por la participacion de los flujos de capite
como detonadores de crisis nacionales e internacionales; ademas de
fusiones, adquisiciones y megafusiones bancarias e industriales. Sus ar
cedentes estan en el cambio estructural de la economia internacional
los afios ochenta, principalmente por la caida de la ganancia en la esf
real de la produccion que incidir4 en el aumento de la ganancia en la es
ra financiera.

A partir de los afios ochenta la economia estadounidense sufre un ¢
sajuste en su estructura financiera, la caida de las ganancias en la es
productiva fueron muy drasticas casi en todos los sectores; en consecu
cia, las inversiones fueron bajas en su mayoria. Se inicia el proceso
desreglamentacion de los mercados financieros y la liberalizacion di
sectort

En este proceso, la Reserva Federal de los Estados Unidos invie
en sanear su sistema financiero con 150 mil millones de ddlares. El qui
bre de la bolsa de valores en octubre de 1987 exhibe la abundancia
nanciera de las acciones y el incremento inusitado en los precios de |
activos financieros y reales a los que subyace un excesivo coeficiente
endeudamiento.

La competencia entre los mercados financieros y los distintos intel
mediarios origina una vasta gama en la oferta de servicios financieros,
amplia el consumo de dichos servicios entre las familias y las empres:
pero cuando hay una mayor venta de dichos servicios, la propia ampli
cion del crédito con elevadas tasas reales de interés, como las preve
cientes desde los afios ochenta, producen de inmediato las condiciot
para una burbuja financiera que facilmente llega a desajustar los sistern
financieros nacionales e internacionales. Es importante mencionar que
integracion de los mercados financieros hace méas vulnerable el merca
financiero internacional, dando una respuesta internacional en todas |

1 Fondo Monetario Internacional, “Perspectivas de la economia munBgligios Econdmi-
cos y Financierosoctubre de 1992, p. 28.
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economias “emergentes” y en los paises desarrollados. Aunque para
gunos académicos la integracion financiera y su globalizacion no son ul
realidad, los procesos de desregulacion financiera estan lejos de produ
una convergencia de las condiciones de competencia y estructuras fin
cieras. Por otra parte, los hechos ocurridos en los afios setenta comc
explosiva liquidez en los mercados y el crecimiento sostenido de la infle
cion en esos afios, incidieron en las politicas de restriccion monetaria
Estados Unidos y en Europa, facilitando el encarecimiento del dolar
principios de los afios ochenta, hecho que se acompafid de una crecie
desregulacion en los mercados financieros que junto con la tasa de inte
en Estados Unidos permitio aumentar los flujos de capital hacia ese pais

Dos son los hechos importantes en esta década: la pérdida cuantic
de la banca comercial estadounidense con las moratorias presentadas
los paises de alto endeudamiento como México y Brasil, que reestructur
ron su deuda con el Plan Baker, y las altas tasas de inflacion generali:
das en todas las economias en desarrollo. El quiebre de la bolsa de v
res en 1987 fue el resultado del creciente apalancamiento de la bar
comercial estadounidense y el incremento de los activos, asi como la nt
va participacion de los intermediarios y la innovacién de los producto
financieros.

La competencia de los bancos con otros intermediarios financieros
la pérdida del tradicionalmente importante papel desempefiado por
banca comercial junto con el incremento de las operaciones fuera de |
lance 6ff-balance-shegt ademéas de la participacion de nuevos instru-
mentos financieroshan llevado a cuestionar si dicha banca esta en decli
ve o0 estdn cambiando sus funciohdssi los cambios en los sistemas
bancarios impulsados por las tendencias resultantes de la fuerza de la
novacion financiera y la emergencia de nuevos productos; es decir, la v
lorizacion, la integracion, la globalizacion y el movimiento hacia los me-
canismos de mercado estan siendo determinantes en la construccion
los precios relativos en cada una de las regiones del mundo desarrollad
en desarrollo, y en la distribucion y cambio en los flujos de capital inter
nacionales.

2 Girdn, Alicia, “Mutaciones financieras y crisis bancarias en el sudeste asidRieoista de
Comercio Exterior México, vol. 49, nim. 1, enero de 1999.

3 The 30th Annual Conference on Bank Structure and Competition, organizada en mayo d
1994 por la Reserva Federal de Chicago, se dedicé al tema ¢ The Declining Role of Banking?
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El estudio de las crisis bancarias en los paises en desarrollo que fac
mente se convierten en crisis financieras, no se pueden estudiar sin te
contemplado varios elementos en el marco del proceso de desregulac
y liberalizacion de los sistemas financieros nacionales.

Para algunos autores, el tipo de desregulacion que se ha dado en los oche
ha sido una que ha llevado a la mundializacién de los mercados financierc
Una integracion de los mercados financieros que estd cambiando el patr
de financiamiento de la acumulacion. Una integracién financiera que se c
rresponde con cierto nivel de desarrollo de las fuerzas productivas, con ul
incorporacion tecnolédgica acelerada en el sector, que dejé a éste intercon
tado por todo el mundo las 24 horas del dia de cada pais. Una integraci
financiera que hace imposible desvincular los distintos mercados financierc
y que debe acompafiarse de una creciente armonizacion de los distintos nr
cos regulatorios financieros de las economias capitalistas desarrollade
apuntando en el sentido de buscar ordenar, garantizar y consolidar la int
gracion financiera, y propiamente la globalizacién econdtnica.

Estos cambios en la estructura han permitido que no haya ningut
teoria econdmica que englobe y explique de manera ordenada y de ma
ra convencional los cambios en la moneda, el financiamiento y las activ
dades especulativas. Tomando en cuenta argumentos tanto de la tec
neoclasica como la teoria post-keynesiana nos pueden acercar a una |
jor comprension de la estructura productiva y financiera actual en el ma
co de la globalizacion. Sin embargo, cabe recordar el acercamiento a |
ciclos econémicos y las crisis recurrentes del sistema capitalista, donde
innovacion es decisiva en la toma de decisiones de los diferentes acto
de la produccién y de los cambios institucionales.

La teoria del crecimiento econdmico y su interpretacién con relaciol
al financiamiento del desarrollo econémico conlleva a plantear ambas ¢
rrientes en el pensamiento econémico entorno a interpretaciones de
neutralidad y no neutralidad de la moneda y la interpretacion de los fen
menos financieros.

Los desajustes que se tienen en el mercado no s6lo son resultado
decisiones para lograr un mayor o menor financiamiento sino tambié

4 Correa, Eugenia&risis y desregulacion financierb]éxico, Siglo XXI Editores, 1998, p. 167.

5 Schumpeter, Josephihe Theory of Economic Developmedambridge, Harvard University
Press, 1934; la innovacién es un concepto que a lo largo de la obra de este autor refleja la relac
entre el financiamiento y el sector real donde el sector financiero juega un papel fundamental.

DR © 2000.
Instituto de Investigaciones Juridicas - Universidad Nacional Auténoma de México


http://www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv
https://goo.gl/RiUftZ

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www juridicas.unam.mx https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv Libro completo en: https://goo.gl/RiUftZ

302 ALICIA GIRON GONZALEZ

son decisiones que corresponden a los cambios estructurales en la
duccion. Sin embargo, en el marco de la teoria convencional, las abu
dantes explicaciones que se derivan de la escasez del ahorro y de las
versas condiciones que determinan el comportamiento de su oferta
demanda, resultan insuficientes, particularmente cuando consideram
gue justamente la desregulacion financiera desde hace dos décadas
conducido a descensos significativos en el nivel de ahorro e incluso ¢
crecimiento y de inversion en las mayores economias.

[1l. TASA DE INTERES Y CRECIMIENTO ECONOMICO
EN ESTADOSUNIDOS

Durante la ultima década, la tasa de interés fijada por el Sistema
Reserva Federal de los Estados Unidos ha jugado un papel determina
en la regulacion y evolucién de los flujos de capital a escala internacic
nal, definiendo una estrecha relacion entre la politica monetaria y la pi
litica econoémica por lograr tasas crecientes de crecimiento acordes a
trayectoria del ciclo econémico de la economia estadounidense. E
1982, las tasas de interés previas a la crisis financiera estadounider
crecieron hasta alcanzar en promedio el 1B%r(e Ratg en tanto que
la tasa del PIB registré una caida hasta niveles del 2.2%. Las tasas
interés empiezan a descender al tiempo que se inicia el crecimiento St
tenido de la economia estadounidense y empiezan a estabilizarse he
1992.

Por su parte, el Grupo de los Stategantuvo un comportamiento de
tasas de interés a la baja desde principios de los afios noventa, siendo
casos de Japén y Alemania los més ilustrativos. La tasa Libor y la de fo
dos federales de Estados Unidos se mantienen con una trayectoria sim
de ascensos y descensos.

6 Los siete paises industriales: Alemania, Francia, Reino Unido, Italia, Estados Unidos, Can:
day Japon.
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La tasa de los fondos federales de Estados Unidos durante los af
noventa paso de 8.1% en 1990 a un 3.2% en 1993 para posteriormente
cender a un nivel de 5.84% para 1995 y tener descensos pequefios e
1995 y 1998; es decir, hay un periodo de descenso (1991-1993) y ascen
paulatinos durante todo 1994, y después descensos paulatinos desde 1!
En esta uUltima etapa existe una trayectoria de crecimiento del produc
hasta principios de 1998, no obstante que con la explosion de la crisis as
tica las expectativas del crecimiento econémico son menores, no soélo ps
Estados Unidos sino para el resto del mundo. Particularmente para la |
gion latinoamericana el descenso en el crecimiento econdémico es muy s
nificativo, al pasar de 3.4% de crecimiento promedio anual entre 1991
1997, a niveles de 2.5% en 1998 y un estimado de 0.6% en 1999.

Es importante destacar que entre 1993 y principios de 1995 hay L
crecimiento importante en el financiamiento hacia los paises emergente
incluido el bloque asiatico, las economias en transicion y latinoamerice
nas, al tiempo que ocurre un crecimiento extraordinario del precio de I
acciones en el mercado bursatil estadounidense, pues el indice Dow Jo
ha crecido desde 1990 hasta abril de 1999 un 300%, en tanto que, de
1982, éste ha crecido en promedio 13 veces.

No obstante, la rapida forma en que se le dio salida a la crisis asiatic
en el curso de los meses de finales de 1999 y principios del 2000, la ine
tabilidad financiera global ha sido una caracteristica, sin que el ascen
en las tasas de interés determinadas por la Reserva Federal logren el
seado aterrizaje suave en su economia. La reduccion del precio de las |
terias primas y la amplia deflacion en otros mercados continlan sienc
los elementos que sostienen el amplio flujo de capitales hacia la ecor
mia estadounidense y que mantienen elevadas tasas de crecimiento ¢
ndémico, creando la expectativa de grandes dificultades para alcanzar
aumento gradual y con ello la creciente probabilidad de un aterrizaje r
tan suave. Por ello, el mercado financiero bursatil estadounidense, cI
cientemente apalancado, se ha incrementado de manera muy significat
hasta poner en riesgo la posible continuidad del desarrollo econémico
Estados Unidos y de algunas economias emergentes como la mexicane

Ahora bien, se desprenden dos procesos muy importantes en este
riodo:

a) La ampliaciéon de la bursatilizacién del mercado financiero de Este
dos Unidos, que impulsa el crecimiento del precio de las acciones.
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b) EI comportamiento de los paises emergentes en sus mercados de
pital es asimétrico, pues éstos, durante los Ultimos afios, han tenic
descensos en el valor de sus activos y una mayor vulnerabilidad
fragilidad de sus mercados internos de capital.

IV. EVOLUCION DE LOSMERCADOS EMERGENTES

El desempefio de las corrientes privadas de capital durante la déce
de los noventa ha modificado el destino y composicién hacia las distintz
regiones del mundo, principalmente hacia las economias llamadas em
gentes. A raiz de la crisis de la deuda externa latinoamericana, gran pe
de los flujos de capital se orientan a las economias asiéticas siendo las
ceptoras de grandes cantidades de financiamiento que sostienen el mila
asiatico por mas de quince afios. Por un lado, la crisis de deuda extel
incide y coincide con un proceso de desregulacién bancaria en Estac
Unidos y de la liberalizacion financiera, proceso que disminuye la partici
pacion de la banca estadounidense en el financiamiento mundial, y aume
ta la canalizacién via los mercados de valores de los paises emergentes.

Después de la crisis mexicana la tendencia al descenso de los tipos
interés para las economias desarrolladas se acomparfa de menor inflac
menor crecimiento econémico, acompafnado este Ultimo por las presion
de deflacion originadas desde la region asiatica, y los paises de Rusic
mas recientemente Brasil.

Cabe apuntar que para América Latina estos afios significan may
inestabilidad cambiaria, reduccion del nivel de capitalizacién de sus me
cados internos de capital y mayores tasas de interés con consecuen:
muy graves sobre el crecimiento econdmico a partir del ajuste monetar
emprendido y/o politicas monetaria y fiscal mas restrictivas que se aplice
para contribuir a mejorar el saldo de la cuenta corriente, contener la dep
ciacion abrupta de las monedas y limitar las expectativas de inflacion.

Como respuesta a las condiciones adversas externas en materia
politica macroecondémica, ha sido influir en la politica monetaria restricti:
va, que junto con la politica cambiaria ha conducido a crisis bancarias.

En el ambito de la crisis financiera internacional y de la desacelerz
ciobn econodmica de las principales economias del mundo, factores tal
como un descenso en la demanda, exceso relativo de capacidad produ
va y descenso de precios de materias primas, entre otros, configuran
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situacion mundial actual de deflacion que da cuenta de la fase més delic
da del proceso econdmico reciente.

Para el mundo desarrollado, el crecimiento econdmico de los pais
en una época de bajas tasas de crecimiento del PIB, corresponde al c
censo de las tasas de interés con objeto de dinamizar las economias.
embargo, en economias emergentes abiertas a los movimientos de car
internacional, las tasas de interés internas cumplen un papel méas de ge
radores de fondos para las inversiones financieras que para el mante
miento del crecimiento sostenido. Ello genera una distorsién en las conc
ciones de competencia para con las tasas de interés de las econon
desarrolladas en la atraccion de fondos de los mercados de capitales.

No obstante, ante fuertes entradas de capital atraidas por las altas
sas de interés, la estructura productiva de las economias emergentes n
plenamente capaz de absorber estos fondos y crea problemas internos
las economias, ocasionando, eventualmente, crisis bancarias que se tre
cen en problemas en sus balanzas de pagos, generando la inestabilide
los prolegbmenos de grandes crisis financieras, que distorsionan ain n
las condiciones internas de los paises, como fue el caso mexicano
1994 y 1995, y mas recientemente en los paises asiaticos, Rusia y Bras

Un aspecto significativo de la debilidad de la intermediacién finan-
ciera en los paises emergentes radica en que el mecanismo de transmi:
monetaria fundamentalmente se da a través de los tipos de cambio; |
ello, con una economia abierta al mercado externo y un régimen cambi
rio flexible con depreciaciones permanentes, la absorcion interna de I;
variaciones de la tasa de interés y el destino de los flujos de capital pe
por presiones y muchas veces por depreciaciones abruptas de la coti
cion de las monedas cuyas manifestaciones se amplian hasta el desce
del precio de los activos de los mercados bursétiles. En estas condicion
el financiamiento externo, asi como las expectativas del incremento ¢
los precios de bienes y servicios y mayores tasas de interés internas ¢
limitadas y de elevado costo para los paises.

Asi, las variaciones en las tasas de interés en Estados Unidos han
terado la composicion y destino de los flujos privados de capital, la coti
zacion de los precios de las acciones en los mercados de capital y en g
ticular las condiciones de los mercados financieros internos de los pais
emergentes. Para éstos ha significado una dependencia constante, d
gue a medida que la tasa de interés se ajusta tanto a la baja como :
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alza, el descenso de los flujos de capital ha sido una constante cada
gue los tipos de interés se mueven hacia el alza, particularmente.

A escala mundial durante los primeros afios de los noventa la traye
toria de la inflacién avanza con descensos de ésta y al mismo tiempo n
nores tasas de interés con tasas de crecimiento del producto cada vez
nor e incluso negativo como en el caso de Japon.

Para Estados Unidos y la regién latinoamericana la evolucion al alz
de las tasas de interés durante 1992-1994 se acomparfa de mayores n
les de inflacién en las economias latinoamericanas asi como una gr
afluencia de capitales externos hacia la region.

V. CONCLUSIONES

La atraccién de los paises receptores de los flujos de capital radica
el manejo de la tasa de interés; por otra parte, la tasa del PIB ha ido pa
lelamente unida a la tasa de interés a través del objetivo prioritario que |
sido garantizar el crecimiento econdémico en Estados Unidos; reorienta
do, en parte, a los flujos de capital hacia los mercados emergentes o0 he
Estados Unidos, dependiendo de los intereses de la Reserva Federal.
olvidemos que los intereses de dicha politica monetaria en Estados U
dos han estado definidos por intereses de la administraciéon clintonian
muy diferente al modelo monetarista ortodoxo empleado por administre
ciones anteriores y recomendado por el Fondo Monetario Internacional
el Banco Mundial.

Si bien, esta politica monetaria ha cumplido con objetivos bien parti
culares de crecimiento sostenido, también, el auge bursatil y el fortalec
miento del délar frente a las otras monedas durante los Gltimos afios, h
permitido un manejo muy particular de la oferta monetaria y de los flujo
de capital a escala internacional por la Reserva Federal; no olvidemos
variaciones de las materias primaenimoditiey principalmente el pe-
tréleo y los metales, como en su caso, el cobre. Sin embargo, el efecto
los paises emergentes, no ha sido tan exitoso si mencionamos la cri
mexicana y la asiatica que obligan a plantear las coordenadas de la tec
y politica econémica en la crisis global en el marco de la transicion d
finales del siglo XX y principios del siglo XXI.
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LA NUEVA CORPORACION TRANSNACIONAL
MEXICANA Y LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA:
NOTAS PARASU ESTUDIO

Carlos MORERA CAMACHO"

SUMARIO: |. Introduccién Il. La globalizacién ya nueva corpo-
racion transnacionallll. Nuevas tedencias de lagorganiza-
cién de lassmpresas transnacionald¥.. La nuevacorporagon
transnacional en Méxicd/. ConsideracionesV|. Bibliografia.

[. INTRODUCCION

La economia mexicana ha sufrido enormes cambios durante las dos U
mas décadas. De ser una economiaaderse ha transformado en una
economia abierta, en particular hacia la estadeuse,en donde eEsta-

do ha dejado de jugal pgpel m& dindmicode laeconomia lo hatrans-
ferido alsector priado.! Uno de sus congrnentes ga mas cambie a su-
frido es la empresa transnacional y éstos son de tal mdgmite ha
surgido un nuevopo de empresa transnacéb. El proposito del presente
ensayo es situar en prmlugar los carhios nés relevargs, operados en

el transcurso de la década de haventa, en las empresasatsnacionales

en general en segundo lugar en México. En nuestro pais las empres:
transnacionales de odg extranjero y la éinsracionalizecion y regionali-
zacion de lagnmpresas yde Is gupos nativosconstituyenel nuevo nu-
cleo articulador del mencionado proceSo.el presentérabajo el énfasis
eda puesto en el nuevo papel que juega lareite extranjera directa en
los cambis de las mecionadas empresas.

* Investigadodel Instituto de Inveigyadones Econdmicas de BNAM.

1 Ede proces no hubiee sdo posiblesn el apoyoactivo de los gobiernos de Miguel de la
Madrid, Carlos Salinas de GortarEyneso Zedillo. Lasreformas econdmicasfinancierasaplicadas
en susmandatosposbilitaron, porsu naturalea, profundos cambios en el origen, la apropiacion y la
distribucién de lariqueza soial porpartedel gran capitahacionaly extranjero.
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En las grandes empresas y grupos nativos continua prevaleciendo
tipo conglomerado disperso con fuertes vinculaciones a bancos o fina
cieras de grupo y a la inversion especulativa, el hecho mas importante
gue debido a la violenta concurrencia se impuso la necesidad de trans
cionalizar a las grandes empresas privadas mexicanas, no solo exportal
sino también invirtiendo en el exterior, estableciendo filiales y participan
do en las redes mundiales y alianzas estratégicas.

En ese sentido, las presentes notas tienen el propdsito de acercar
mas detenidamente al nuevo proceso de transnacionalizacion de las emj
sas y los grupos privados de capital financiero en México (Morera, 199
p. 27% a la luz del proceso de globalizacion, lo cual implica profundizar,
entre otras cosas, el redimencionamiento de la participacion de México
los flujos anuales de IED (entradas y salidas) que crecieron en los afi
noventa, mediante alianzas estratégicas, fusiones y adquisiciones. Las t
dencias de los flujos de IED en la economia mundial los tres ultimos lu:
tros, han tenido dos ciclos de expansion y uno de recesion (al respecto
el apartado de IED en este en este mismo ensayo). En México el cre
miento de los flujos de IED fue en particular explosivo después de la cris
de 1994 con el apoyo decidido del gobierno de Ernesto Zedillo por medio
las adecuaciones a la Ley de Inversion Extranjera de 1993, 1996 y 1998,
cual permite el 100% de IB2n casi todas las ramas de la economia; de
extraordinarios subsidios fiscales a los grupos empresariales y aprov
chando el ascenso de los precios internacionales del petrdleo.

Los violentos cambios que han estado ocurriendo en la econom
mundial y en la nueva corporacion transnacional, plantean que la mode

2 En México tiende a estudiarse a la empresa industrial en si misma desvinculada de los g
pos bancarios o financieros, sin considerar que la inmensa mayoria de los grupos mas importar
estan vinculados, o haciendo referencia a su vinculacién patrimonial en el plano financiero, dejan
de lado una vision cabal de su estrategia. Al respecto es conveniente precisar qué entedemos c
do nos referimos a grupo de capital financiero. “La categoria ‘grupo de capital financiero’ compet
a la organizacion del capital (como sistema multiempresarial de valorizacion de capital en todas <
formas: financieras, productivas comerciales) a su gestion (estrategias de inversion, productiva
nanciera y patrimonial) a sus formas de financiamiento privilegiada y a su propiedad y control”
Morera, 1998, pp. 26-29.

3 En diciembre de 1993 se aprob6 el marco regulatorio de la IED, 27 de diciembre de 1993. L
ley que regia desde 1973 y su reglamento de 1989 establecian restricciones a la inversion extrajer
142 partidas. La nueva ley permite de las 704 actividades econdémicas catalogadas en la econo
mexicana, la inmensa mayoria estan abiertas 100% al capital extranjero, 35% le permiten una part
pacién de hasta 49%, 37 requieren autorizacion previa de la Comision Nacional de Inversion Extre
jera (CNIE) y 16 estan excluidas de la IED. Vébgwio Oficial de la Federacion1998 y Cepal,
1999, pp. 104 y 105.
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nizacion de la corporacion transnacional mexicana sea un enorme re
para el futuro de México, pero esta es una cuestion gue no atafie solo «
gran empresa, sino también a las instituciones publicas, al conjunto d
espectro empresarial, a los trabajadores y a los ciudadanos. En una ép
donde la produccién esta basada en el conocimiento y la competencia s
témica, la empresa no puede seguir siendo el patrimonio exclusivo de u
oligarquia rentista y sobrepotegida de cara al nuevo milenio.

Il. LA GLOBALIZACION Y LA NUEVA CORPORACION TRANSNACIONAL

La economia mundial ha tenido profundas transformaciones en Ic
ultimos veinte afios, cuyo aspecto mas general ha sido denominado glol
lizacibn o mundializacidon (Chesnais, Francois, 1994). Mdltiples son lo:
elementos que la conforman y su estudio ha sido abordado desde diver
perspectivas, enfoques y profundidad, a partir de analisis e interpretaci
nes muy diversas que van desde las que lo consideran simplemente co
el triunfo del neoliberalismo hasta aquellas que lo interpretan como u
proceso histérico objetivo. Los cambios no atafien solamente al &mbi
econdmico, ya que también implican profundas transformaciones social
politicas, culturales e ideoldgicas que estan todavia lejos de haber cc
cluido. Uno de los pilares fundamentales de estas profundas transforrm
ciones es la empresa transnacional (ET) o corporacion multinacion;
(CM) gue constituye el nucleo articulador de la llamaauccion inter-
nacional integrada UNCTAD, 1994). En el entorno de la globalizacion
se ha profundizado la internacionalizacion cambiando aceleradamente |
patrones de acumulacion de capital y organizacion empresarial, en los ©
ha jugado un papel fundamental las asociaciones estratégicas a través
compras (uno de sus componentes han sido los procesos de privatizaci
y las fusiones que han implicado una amplia y nueva integracion tecnol
gica (telecomunicaciones, informatica, etcétera) y econémica. Este proc
so resultaria incomprensible sin la consideracion de los flujos financierc
y la evolucion y participacion de los mismos en los llamados paises ¢
desarrollo, particularmente las llamadas economias emergentes donde
empresas transnacionales de origen extranjero y la transnacionalizacién
las empresas y de los grupos nativos constituyen el nuevo nucleo articu
dor del mencionado proceso.
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[ll. NUEVAS TENDENCIAS DE LA REORGANIZACION DE LAS EMPRESAS
TRANSNACIONALES

Muchos estudiosos de la economia mundial coinciden en que la cris
de 1974-1975 marco el final de la expansion de la ET (Dabat, 1998; Pc
ter, Reich, Chesnais, 1997; Petrella, UNCTAD, 1997) y marco el inicic
de un periodo de transicion de caida de la IED en términos reales (Dab
1998) y desde 1986 hasta 1998 los flujos de IED han experimentado d
ciclos de expansion (1986-1990 y 1995-1998), asi como uno de recesi
(1991-1993) (Morera, 1999). En el primer ciclo de expansion los flujos
mas importantes provinieron de Japon y fue un fendmeno centrado en |
paises desarrollados. Sin embargo, el ciclo de expansién de los nove
cobré relevancia en los paises en desarrollo, lo cual implicé que los est
diosos viesen en este fendmeno, la incorporacion de las llamadas eco
mias emergentes, el transito de la triadizacién a la globalizacion. Es «
este contexto que se dard el proceso de reestructuracion del capital y
la empresa mundial en Estados Unidos que dara pie a su recuperacior
a la reestructuracion del capitalismo mundial y a la nueva expansion de
ET a mediados de los ochenta.

El proceso de reorganizacion de la gran corporacion capitalista fue
conjuncién de un abanico de experiencias de diversos origenes fallidos
exitosos (Reich, Porter). Una de las experiencias mas importanes fue
japonesa con la asimilacion de los métodos de flexibilizacion de la fuerz
de trabajo, el sistema Toyota o el “ohnisrh¢Coriat, 1992). Aunado a
lo anterior se sumaron las diversas respuestas tecnoldgicas y financiers
las reformas de los gobiernos de Reagan y Margaret Tacher. El resulta
de este proceso se puede ubicar en cuatro grandes vertientes (Dal
1999): a) la nueva relacion con la ciencia y la tecnologia; b) nuevas co
diciones de competencia; c) transformacion del sistema financiero y d)
nueva organizacion de la ET.

La nueva relacion de la ET con la ciencia y la tecnologia como me
dios de produccion y rentabilidad se caracteriza por la centralidad de
produccién de conocimientos y descentralizacion de los procesos prodL

4 “Buscar origenes y naturalezas de ganancias y productividad inéditos, que no tengan qu
ver con los recursos de las economias de escala y de la estandarizacion tayloriana y frpafiaha
lado de la produccion de pequefia escala de la produccién simultanea de productos diferenciadc
variados.” Véase Coriat, 1992, p. 22.
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tivos particulares, automatizacion flexible, diferentes niveles de organize
cion empresarial y métodos toyotistas de produccion.

Como resultado de la mayor movilidad de capital y la relativa reduc
cion de barreras comerciales, se han establecido nuevas condiciones
competencia que han implicado la ampliacion de la escala operativa esy
cial y de los grandes mercados de abasto y venta del mundo, esto les
permitido a las ETs lideres ventajas competitivas. Paralelamente, la i
corporacion de los paises en desarrollo en los noventa: fendbmeno que
implicado que la empresa transnacional haya dejado de ser un fenéme
circunscrito a la llamada “triada”. Los nuevos acuerdos de la Organiz:
cion Mundial de Comercio (OMC) alrededor de comercio e inversion ex
tranjera directa los cuales enfatizan en: a) las limitaciones en la presen
comercial (ramas, subsidiarias, agencias, oficinas de representacion, et
tera) que envuelve todas las formas de IED; b) sobre la liberacién de I
mercados a los servicios financieros. Dichos cambios han implicado nu
vas formas de competencia.

Las reformas macroecondmicas llevadas a cabo en el plano financi
ro bajo los gobiernos de Reagan y Tacher dieron origen a un nuevo sis
ma financierd que se caracteriza por la titularizacion y bursatilizacion
del crédito y los enormes desequilibrios cambiarios, situacién que atai
tanto a la empresa financiera como a la no financiera. Esta nueva forr
de financiamiento ha implicado extraordinarios avances y enormes desc
labros pues depende de la inversion de portafolio e IED (F&A, Join Ven
tures, franquicias, subcontrataciones, etcétera) vinculadas a las alian:
estratégicas (tecnologicas), acuerdos intrafirmas, abasto y distribucié

5 La nueva estructura financiera implicé un complejo proceso formado por sujetos e instru
mentos de muy diversa naturaleza tanto por su origen como por su operacion: grandes sociedad
bancos de inversién especializados en la emis@togacion de valores; fondos mutuales (pequefios
y medianos inversionistas); fondos de proteccién (empresas especializadas en operaciones espect
vas de corto plazo); fondos de pensiones (ahorro para el retiro de los trabajadores); las aseguradol
las tesorerias de las empresas transnacionales. El proceso tuvo un desarrollo contradictorio. Po
lado abarat6 el crédito; pero por el otro, produjo nuevos elementos de inestabilidad, como la may
dispersion, volatilidad y especulacion de capital. La globalizacién de los mercados financieros prov
c6 una extraordinaria transnacionalizacion de la propiedad de titulos de crédito. Como resultado
este proceso la inversion en cartera se situ6 como forma mas dinamica del capital a escala interna
nal. Mientras en 1981 de los flujos anuales de inversion privada, el 19% correspondia a inversién
cartera; en 1993 alcanzé el 53%. Al iniciarse la década actual, una de sus peculiaridades fue el cr
miento de los flujos de capital hacia las llamadas economias en desarrollo, con prevalencia de
inversion especulativa (inversiones de corto plazo) impactando significativamente el nivel de volatil
dad en estas economias, simultdineamente al crecimiento de la inversion extranjera directa a travée
las corporaciones multinacionales (Morera, 1999).
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ello ha implicado una nueva gestion financiera con vision global, la cue
por su haturaleza introduce un contenido especulativo.

Los cambios en la nueva organizacion de la empresa transnacional s
el resultado de la concurrencia internacional y destacan tres formas vincu
das entre ellas: &gan productionb) la empresa red, alianza estratégica pro-
piamente dicha y ¢) la integracidon compleja. La primera implica concentre
cion de la produccion directa de las ventajas competitivas de la empresa !
la vez la desincorporacion de los sectores menos rentables de la empre:s
por ultimo la organizacién del abastecimiento y comercializacion de los prc
ductos, servicios y tecnologia como empresas independientes y econémi
mente subordinadas (Dabat, 1998). Las alianzas estratégicas estan mas
culadas a la produccién y al uso de tecnologia de punta. El tercer tipo
organizacion tiene gue ver con el nivel de integracion internacional (matriz
filiales), los aspectos més relevantes: descentralizacion y flexibilizacion c
un amplio espectro de funciones y centros de decisidbn con exclusion c
mando de gestion financiera global (Dabat, 1998).

Las razones internacionales generales que hemos expuesto, las
unidas a las razones internas (grado de desarrollo, desarrollo industria
infraestructura basica, desarrollo del sistema financiero, organizacion er
presarial, capacidad y costo de la fuerza de trabajo), recursos naturale
las reformas econdmicas y financierbas nuevas condiciones de com-
petencia en los mercados externos e internos impusieron a las granc
empresas locales la necesidad de trasnacionalizarse, estableciendo fili:
en el exterior y redes mundiales y regionales de acuerdos de diversa ne
raleza y alianzas estratégicas. En México existen tres distintos niveles
desarrollo e integracién: el nivel mas sofisticado vinculado a la empres
global a través de las filiales y los grandes complejos empresariales,
inmensa mayoria de ellos, de alcance regional, ubicados en sectores f
ductivos tradicionales con bajo o intermedio perfil tecnoldgico, salvo el
telecomunicaciones y en el sector financiero.

La conjuncién de los elementos sefialados da un nuevo perfil a I
corporaciones transnacionales y sitla a la ET al més alto nivel de desarrc
histérico mundial. La participacién de su produccién en el PIB mundia
paso del 17% en la mitad de los afios sesenta, al 24% en 1982 y a n
del 30% en 1995. En ese periodo existian 39,000 firmas transnacional
que determinan la marcha de la economia mundial (incluyendo las 4,1
firmas de paises en desarrollo) con 270,000 subsidiarias, de las cua
119,000 estan en paises en desarrollo (UNCTAD, 1996eyEcono-
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misd; actualmente existen cerca de 60,000 firmas transnacionales (m
chas de ellas sin ninguna vinculacion accionaria), de las cuales 9,246 p
tenecen a paises en desarrollo, y con alrededor de 500,000 subsidiar
de las cuales 238,906 estan en paises en desarrollo (UNCTAD, 199
como se puede observar, tanto las ETs como las subsidiarias aumenta
considerablemente en el periodo de expansién tanto el nimero de E
como el de las subsidiarias, sin embargo el mas impresionante correspt
de a las subsidiarias que se duplicaron en tan solo un trienio. A pesar
ello, el grado de concentracion y centralizacion de capital es mayor
consideramos que las 100 firmas transnacionales més grandes (sin incl
bancos y financieras) controlaron 1/3 de la inversién extranjera direct
(IED), y que entre 1988 y 1995 el valor de las fusiones y adquisiciones c
todo tipo se duplicd, utilizando el 72% de los flujos de IEBmo resul-
tado de ello, junto con las alianzas estratégicas, las fusiones y adquis
ciones fueron, segun la UNCTAD, las transacciones internacionales qu
crecieron mas rgpidamente.

IV. LA NUEVA CORPORACION TRANSNACIONAL ENMEXICO

En México, el estudio de la nueva empresa transnacional de orige
extranjero y la transnacionalizacion y regionalizacion de la empresay d
grupo nativo se inscriben en el contexto descrito. Las profundas transfc
maciones ocurridas en la economia mexicana son el resultado de las
formas financieras y econémicas implementadas en las décadas de
ochenta y los noventa, con el propdésito de reorganizar al capitalismo m
xicano después del colapsamiento del Estado como sujeto fundamental
la economia.

La rearticulacion implementada en México por un lado, pretendia refor
zar, preparar y proteger a las corporaciones privadas mexicanas en partici
a aquellas vinculadas al sector bancario y, simultdneamente, garantizar
mejores condiciones de inversion a las corporaciones multinacionales al a
paro de la apertura comercial iniciada en los ochenta y reforzada por
acuerdo del Tratado de Libre Comercio y las adecuaciones a la Ley de Inv
sion Extranjera en el actual régimen. Los cambios mas radicales se reali
ron durante la década de los noventa, a partir de los cuales se gesto la ¢
de diciembre de 1994 posteriormente el rescate financiero internacional. |
aplicacion de las reformas mencionadas posibilitd, como mencionamos, q
las empresas y los grupos mexicanos se transnacionalizaran a traves
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alianzas estratégicaéMorera, 1998) y como receptoras de inversion ex-
tranjera directa tanto asi como inversoras extranjeras, aspecto poco estus
do. Para tener una idea de la importancia del fenébmeno baste mencionar
la inversion extranjera directa de 20 de las principales empresas y grup
mexicanos para 1997 era del orden de 5,000 millones de dodlares, cifra sir
lar a la IED de las principales corporaciones latinoamericanas hacia fines
la década de los ochenta (Morera, 1999).

La crisis de 1994 cuestioné y puso a debate e implic6 de manel
esencial aspectos cruciales del desarrollo econémico de México. En p
mer lugar, cuestiono las politicas aplicadas por el gobierno y los organi
mos internacionales publicos y privados; en segundo lugar, alent6 el d
bate nacional e internacional a la luz del nuevo poder econémico creac
en tercer lugar, vinculd mas estrechamente la reorganizacion econémi
con la politica y lo social, planteando lecciones y posibles salidas que €
tan lejos de haber concluido.

A nuestro juicio son tres los aspectos econdmicos fundamentales
estudiar: 1) la naturaleza de la reorganizacion del capitalismo mexican
después del colapsamiento del intervencionismo estatal y la transform
cion del gran capital (ET extranjera y ET y grupos privados nativos
como nuevo articulador de la misma, 2) los cambios en el escenario inte
nacional y 3) el agotamiento de la politica econdémica fincada en ahort
externo con predominio especulativo y las nuevas modalidades de la i
version extranjera directa.

Las propuestas de cambio de rumbo, por lo regular, han sido abord
das desde el @mbito de las agudas polarizaciones creadas o desde el fi
meno de las irregularidades en el proceso de privatizacion o de los fer
menos de corrupcion vy trafico de influencias, que sin duda ex&ien.
embargo, resulta necesario, por encima de todo, considerar el problem:
Su nueva estructura, gestion y funcionalidad oligopdlica que condicione
el caracter de la apropiacion, control y uso del excedente social creado
la luz de la nueva realidad internacional.

El proceso de transnacionalizacion de los grandes complejos empr
sariales mexicanos de alcance regional estan ubicados en sectores de
o intermedio perfil tecnolégico como las industrias basicas, alimentacio
bebidas y construccion, con escasa presencia en industrias de nueva

6 En este trabajo se analiza el proceso de transnacionalizacion de cinco de los principales c
glomerados industriales de los grupos privados mexicanos, en particular aquellos vinculados con
sector bancario. Véase el capitulo IV en Morera, 1998.
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nologia a excepcion del sector de comunicaciones en alianza estratég
con los lideres mundiales del sector.

1. Las nuevas tendencias de la inversidn extranjera directa

El promedio anual de los flujos mundiales de capital durante 1992
1997 fue de 223 billones de ddlares (IED 100.2, IEP 63.3, acciones 33.
bonos 31.8, bancos comerciales 21.6 billones de délares): del conjunto,
promedio la IED fue de 45%, la de portafolio 28.4%, acciones 14.9%, bc
nos 14.3% y los bancos tuvieron un promedio de 9.7%. La mayor volatili
dad fue por parte de los bancos comerciales y la inversion de portafol
(UNCTAD, 1998, pp. 14 y 15). Con relacion a la mayoria de la IED he
provenido de Estados Unidos de América y en particular ha sido destina
a la industria automotriz, electrénica, ropa y otras manufacturas. La inte
gracion de las corporaciones transnacionales orientadas a la exportacio
través de sus filiales dentro tieestrategia de redes de produccion glo-
bal, y en Méxicces donde mas claramente se observa (UNCTAD, 1998
pp. XXIV y XXV) mediante fusiones y adquisiciones.

El resultado de tales reformas ha implicado un fuerte crecimiento de |
IED desde 1987, habiendo alcanzado en 1998 el monto de 644 billones
dolares por concepto de entradas y 649 billones de doélares por conce|
de salidas y cuya tasa de crecimiento en 1997 y 1998 fue de 29.4% y 38.
respectivamente, tasas superiores al promedio de los dos periodos de
pansion de la IED que cuyo promedio anual fue de 24.3% para el prime
y 19.6% en el segundo (UNCTAD, 1999, p. 9). La IED ha sido basica e
las fusiones y adquisiciones mayoritariamente en bancos, aseguradoras,
dustria automotriz, industria quimica farmacéutica, telecomunicacione:
procesos de privatizacion etcétera. Como resultado de este proceso
1998 alcanzaron un valor de 411 billones de ddlares que representaron
3/5 partes del conjunto de la IED, en 1997 y 1998 la tasa de crecimien
fue de 45.2% y 73.9% respectivamente (tasa muy superior a la tasa gen¢
de la IED para los mismos afios y considerablemente menor a la tasa an
promedio de los ciclos de expansion que alcanzo, 21.3% en el caso
primero y 10.5% para el segundo periodo. UNCTAD, 1999).

En 1998, el crecimiento de la IED fue alimentado por las F&A (fu-
siones y adquisiciones). La industria que registro las mayores F&A fue |
del petroleo (14% del total), seguida por la industria automovilistica po
la banca y las telecomunicaciones (UNCTAD, 1999, p. 11, cap. | y 2<
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cap. lll, anexo tabla B.9). Los cuatro sectores mencionados han sido
un gran dinamismo en la década de los noventa y los que por su mor
han concentrado alrededor del 50% de las operaciones, seguidos muy
cerca del sector eléctrico y de la llamada industria de los servicios de r
gocios 6oftwarg.” Sin embargo, las dos industrias que desde mediado
de la década de los ochenta y durante la década pasada han tenido el
yor dinamismo son la industria de la informacion tecnolégica y la auto
motriz. Un promedio anual de 2,437 transacciones en la primera mitad
los noventa a 6,229 transacciones por afio en 1995-1998 (UNCTAL
1999, cap. lll, p. 28). En 1997, 58 de las F&A fueron por mas de 1 billo
cada una de ellas. El 90% del conjunto de F&A se dio entre Estados Ur
dos, Gran Bretafia, Francia y Alemania. Estas fueron posibles gracias
los acuerdos sobre la liberacion de servicios financieros y la desregul
cién en telecomunicaciondsas mayores F&A entre 1995 y 1997 corres-
ponden a los bancos, aseguradoras y telecomunicaci@e€TAD,
1998, pp. 22 y 23). Otro de los cambios que han motivado las manifest
ciones en el sistema financiero son los acuerdo intrafirmas: en los oche
ta pasaron de crecer de un promedio anual de 300 a un promedio de ¢
en la mitad de los noventa. Entre 1980-1996 se realizaron 8,260 acuerc
intrafirmas en tecnologia intensiva. En particular en la industria farma
celtica y mas recientemente en la automotriz.

Esta oleada de fusiones, agudizada en la segunda mitad de los nov
ta, es diferente a la de los ochenta por dos razones: la primera es que t
como protagonista al sector manufacturero y las compras se facilitarc
gracias al apalancamiento recibido al desarrollo de nuevos instrument
financieros. La actual oleada de fusiones tiene que ver con otras razon
en primer lugar la forma de financiamiento es via intercambio accionari
de la parte compradora y vendedora. Y las causas que las motivan ¢
distintas dentro de las cuales sobresalen tres:

Por una parte, con la apertura de los mercados comerciales, y la di
regulacion de las inversiones y los mercados de capitales, especialme
el de servicios, los procesos de privatizacién y el relajamiento en el col
trol sobre las F&A en un buen nimero de paises, facilita el proceso. /
mismo tiempo la presion competitiva por la globalizacién y los intenso:

7 Esta tendencia se inicia particularmente a partir de 1993 y cobra el mayor impulso en
segundo ciclo de expansion de la IED. Las mayores F&A se han realizado en Gran Bretafia y
Estados Unidos y para el caso de los cuatro sectores mas dinamicos no participan mas de 20 err
sas. Esta tendencia se observa méas aguda para 1999.
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cambios tecnolégicos. También la facilidad del manejo de inversion d
portafolio de activos locales ha cobrado importancia para las firmas, pu
le permite tener ventajas de los recursos y del mercado mundial.

En la economia global, el tamafio es un pardmetro crucial. Facilita |
expansion exterior y crea financiera, administrativa y operacionalment
sinergias que reducen la vulnerabilidad de la firma ante las crisis.

Pero la mas importante, es quiza, tener un mejor posicionamiento d
bido a lo incierta y rapida evolucion tecnologica, un requerimiento funda
mental es incrementar el conocimiento intensivo de la economia, de ce
a los altisimos costos de investigacion. La posibilidad del éxito de las fir
mas con complementaria tecnologia que extienda su alcance. Adicion:
mente, los limites del impacto tecnoldgico en las empresas lideres las
forzado a reconsiderar sus estrategias (UNCTAD, 1999; Porter, 1998). |
impacto debido a la IED en las llamadas economias emergentes (EE)
diverso. Existen varias diferencias entre la inversion extranjera via F&/
y la IED (greenfield en términos de beneficio que traen al pais receptor
muchos de los llamados paises en desarrollo prefieren lagtEén(ield
sobre la inversion via F&A. En el caso de las F&A son indirectos y de
penden de la estrategia de la corporacion extranjera. La primera razon
gue las F&A es un cambio de propietario o de intercambio accionario,
no hay aumento atockde capital o en la capacidad de produccién.
Mientras que la formacion de capital es el prerrequisito para desarroll
inversionesdreenfield. Sin embargo, podria considerarse que algunas d
las ventajas de las F&A es el acceso a la tecnologia, que las firmas loc
les no poseen, especialmente en el proceso de privatizacion. También c
de las razones por lo que la firma fusionada haya sido adquirida, es [
poseer redes de distribucion o de proveedores.

2.Lainversion extranjera en México y la nueva corporacion transnacional

La incorporacion de los paises en desarrollo como inversionistas c
IED es uno de los fenédmenos del proceso de globalizacion a consider
la region asiatica es con mucho la mas significativa, en ella destacan cor
inversionistas de IED (como ejemplo 1997 es ilustrativo al respecto)
Hong Kong, China —es con mucho el mayor inversionista con 137.5 bi
llones de ddlores— seguido de Indonesia, Singapur y Taiwan (provinci
de China). Republica de Corea, Malasia y Tailandia, disminuyeron, rec
bieron 82 billones de délares.
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Por otro lado la naturaleza de los flujos de capital en América Latin:
como receptores de los flujos de capital (Inversidon Extranjera Direct
[IED] y la inversién extranjera de portafolio [IEP]) en la década de los
noventa, guardd el siguiente comportamiento: durante el periodo d
1992-1997 los flujos de capital que recibié por concepto de IED fueror
Argentina (4.3 y 10.0), Brasil (6.3 y 11.9), México (8.2 y 10.7) respecti-
vamente (UNCTAD, 1998, pp. 14 y 1B)e los 13 paises latinoamerica-
nos receptores, con excepcion de Chile el resto dependiéo mas de la I
gue de la IED durante todo el periodo. Desde 1995 hasta 1997 la IE
creci6 extraordinariamente. El resultado de ello fue el crecimiento exorb
tante de las ventas de las corporaciones afiliadas a Estados Unidos cre
ron de 15 billones de ddlares en 1970 a 288 billones de ddlares en 19
(UNCTAD, 1998, pp. 243 y 254), orientadas a las exportaciones. Ve
cuadro 1.

CUADRO 1

Propension a las exportaciones de 100 corporaciones mas grandes
en América Latina, Brasil y Méxicopor sector y corporacion, 1994-1996

Regién/Pais 1994 1996
Corporaciones Filiales Corporaciones Filiales
locales extranjeras locales extranjeras

Ameérica Latina

(Todos los sectores)  15.9 151 31.0 26.2
Manufacturas 9.5 17.2 215 33.7
Brasil

(Todos los sectores) 4.7 5.2 6.1 4.3
Manufacturas 8.8 5.9 224 5.3
México

(Todos los sectores)  17.2 48.6 29.3 71.4
Manufacturas 10.3 48.6 20.6 714

* Fuente: América Economia, 1997-1998, en World Investment Report 1998, Trends ar
Determinants, p. 257. La propension a la exportacion es definida como la relacion de e
portaciones a ventas multiplicadas por 100.
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En particular la naturaleza de los flujos de capital hacia México en |
década de los noventa (ver gréfica 1) guardd el siguiente comportamie
to: entre 1992-1997 el promedio de IED fue de 8.2 billones de ddlares
por IEP fue de 10.7 billones de ddlares, muy aguda durante la crisis
1994-1995. La IEP de mayor volatilidad fue la mexicana cuyo coeficient
de variacién fue de 1.22 a diferencia de 0.51 en Argentina y 0.46 en Br
sil. En México, los capitales de IED provenientes de Estados Unidos he
venido de sus corporaciones que han integrado globalmente en particu
las relativas a la industria automotriz, textil y vestido.

El pilar de la estrategia de expansioén desarrollada por las empres
transnacionales (ET) en México, ha sido la Inversion Extranjera Direct
(IED). El destino ha sido la actividad industrial particularmente las dedi
cadas a la produccién automotriz, de autopartes, de la informatica, de
electronica y de las prendas de vestir. La estrategia desarrollada en el s
tor industrial esta orientada a la busqueda de eficiencia en los sisternr
internacionales de produccion integrados de las empresas transnacione
y a la busqueda de acceso a los mercados nacionales y subregionales.
el proceso de desregulacion de la economia mexicana se advierten ot
dos estrategias basicas adoptadas por los inversionistas extranjeros
México y en los demas paises de la ALADI: la busqueda de materias p
mas Yy la busqueda de acceso al mercado en el sector de servicios ((
PAL, 1998).

En nuestro pais, la estrategia de eficiencia en los sistemas internac
nales de produccién integrados de las empresas transnacionales es la
se ha desarrollado con mayor fuerza en los sectores automotriz, de at
partes, de informatica, de la electrénica y de las prendas de vestir. La re
puesta al mercado asiatico por parte del mercado estadounidense, las
mayores empresas automotrices de Estados Unidos (General Moto
Ford y Chrysler —antes de ser adquiridas por la empresa alemana Dai
ler-Benz—) y algunas de otras procedencias (Volkswagen y Nissan) t
maron medidas, invirtiendo en nuevas plantas con maquinaria y tecnol
gia de punta. A la vez, con las ventajas del TLC y del programa d
magquiladoras, las empresas extranjeras (estadounidenses y en menor
dida asiaticas) han invertido en México para exportar al mercado d
América del Norte, en especial para la fabricacion de productos electror
cos (televisores, computadores, equipos de sonido y de telecominicac
nes, etcétera) y confecciones.
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Las empresas automotrices: Ford, General Motors y Chrysler logre
ron competir en mejores condiciones con los vehiculos japoneses y core
nos en el mercado estadounidense, gracias a la instalacion de nue
plantas que reemplazaron a las viejas plantas del periodo de la segur
posguerra. Efectivamente, estas empresas lograron responder en cie
medida al desafio japonés en su propio mercado, invirtiendo también ¢
nuevas practicas organizativas con el fin de exportar vehiculos competi
vos al mercado estadounidense. Ademas producen vehiculos de pasaje
en México, alrededor de tres cuartas partes se destinan al mercado
América del Norté.La productividad de la industria automotriz casi al-
canzo al doble (33 automdviles por empleado) de la registrada en Arge
tina y Brasil, y la competitividad internacional fue muy superior, no sélo
en cuanto al volumen (20,800 millones de ddlares por concepto de expt
taciones automotrices en 1997) sino también por el hecho de colocar
produccién en un mercado mas exigente y el mas grande del munc
América del Norte, donde ha duplicado con creces su participacion y pe
el elevado superdavit comercial que ha registrado (7,800 millones de dél
res en 1997.

Los flujos de IED en México asi como hacia América Latina y el Ca-
ribe han variado en cuanto a su modalidad durante los afios noventa.

Hasta 1993 la compra de activos fijos existentes (estatales o privados) f
la preferencia de los inversionistas extranjeros. Durante 1994-1996 ¢
fuerte aumento de los montos de IED se sumé a la preferencia de nuev
activos relacionados con proyectos de inversién y la reestructuracién
modernizacion de empresas extranjeras y estatales privatizadas (CEPA
1998, pp. 52y 53).

8 “El acuerdo de la industria automotriz contenido en el TLC contempla normas de origen qu
para el 2004 exigiran un 62.5% de insumos provenientes de Canada, Estados Unidos o Méxi
otorgando asi ventajas competitivas temporales a las montadoras estadounidenses” (CEP/
1998, p. 28).

9 “No obstante, también es cierto que la industria mexicana, para lograr la reestructuracic
competitiva, tuvo que bajar sus exigencias relativas al contenido nacional (de 60% a 30%, en el c:
de los modelos para exportacién) y dejar de lado en cierta medida a la industria de autopartes, pre
mente reservada a empresas nacionales. De este modo, se ha establecido una industria automotri:
y competitiva, dedicada a la exportacion y capaz de incrementar sus ventas externas cuando se pr
cia una merma de la demanda nacional —como ocurrié después de la crisis del peso en diciembre
1994—. El TLC permiti6é consolidar los cambios realizados a través de las inversiones directas de
principales empresas transnacionales de la industria, sin mayores conflictos de los paises miembr
(CEPAL, 1998, pp. 29 y 30).
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En 1997 volvié el auge en la compra de activos existentes a cargo
inversionistas extranjeros. “La IED vinculada con la compra de activo
fijos del sector privado super6 a la compra de activos estatales.” (CI
PAL, 1998, p. 53).

Existen dos grupos de empresas con una presencia bien distinta: |
globales que tienen amplia presencia en México y los principales pais
de la ALADI (General Motors, Nestlé, Unilever, British American To-
bacco, Siemens, Hoescht y Bayer) y empresas que tienen una preser
limitada a un solo pais (Carter Holt Harvey, Exxel Group, AES Corp.,
BHP, Camuzzi Gazometri, Repsol). Las empresas de origen europeo
estadounidense tienen una gran presencia, principalmente, en la indus
automotriz. La presencia de las empresas de origen japonés en la reg
no es igual a la que tienen a nivel mundial. Sin embargo, hay ET region
les en México y en América Latina que su presencia es mayor que la q
tienen en el mundo: empresas que por su orientacion historica las llevc
invertir mas en la region (Avon Products, Fiat, Colgate Palmolive, Whir-
pool y Holderbank Financiere Glarus); empresas cuya internacionalize
cibn comienza en América Latina (Walt Mart); y empresas mexicana
gue empiezan su internacionalizacion en paises de la region (Enersis, (
mex, Bunge y Born).

CUADRO 2

Ventas totales de las empresas transnacionales
en América Latina (%)

1990 1998
Empresas Transnacionales Extranjeras 26.6 38.7
Empresas Transnacionales Locales 40.0 40.0
Empresas Estatales 27.8 17.4

Fuente: Elaborado con base en la informacion del World Investment Report 199¢
UNCTAD.

3. La integracién productiva

México fue el principal receptor de IED desde mediados de la décac
anterior hasta 1996 de los paises miembros de la Asociacién Latinoame
cana de Integracion (ALADI), superado a partir de 1997 por Brasil y Ar-
gentina. Ello ha obedecido en parte a los procesos de privatizacion que
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han llevado a cabo a favor de las empresas espéafidlagesar de la cri-

sis de 1994 vy las crisis financieras internacionales, los ingresos de IE
han registrado méaximos histéricos, hasta superar los 12,400 millones
dolares en 1997. El incremento de los flujos de IED en México son ¢
resultado de las transformaciones que ha experimentado este pais, el
ellas: mas amplio manejo de la inflacion y el déficit fiscal, el proceso d
liberalizacion y apertura comercial y financiera, la privatizacion de la ma
yor parte de empresas publicas, la promocion y la obtencién de mayor
beneficios a las actividades exportadoras, como las principales. En los 1
timos afos, mas de la mitad de la IED se ha dirigido al sector manufact
rero. Entre 1994 y 1996 las inversiones se concentraron en la rama
maquinaria y equipo (24%) de las industrias automotriz y de articulo
electrénicos y material eléctrico. En el rubro de alimentos, bebidas v t:
baco también hubo una importante afluencia de inversiones. Respecto
sector servicios fue en los servicios financieros en donde se concentro
inversion.

De la afluencia total de IED hacia México, alrededor del 60% proce
de de Estados Unidos, después se encuentra la Union Europea con 1¢
y de ésta, los Paises Bajos tienen participacion mayoritaria: 8%. Es ir
portante sefialar que las inversiones que vienen de Canada han aumen
(por los beneficios derivados del TLC). En 1997, la industria manufacturer
recibio el 62% de la IED, la rama de alimentos, bebidas y tabaco conce
tro 58% de tales flujos y “Las adquisiciones se concentraron en los su
sectores de telecomunicaciones (38%), bebidas y tabaco (30%), comer
(15%), bancay seguros (6%) y otros (11%)" (CEPAL, 1999, p. 76).

En el rubro de confecciones, las empresas estadounidenses han af
vechado las ventajas que les da el TLC para la formacion de complej
industriales en la cadena productictugtery. Las empresas también se
interesan en localizar sus plantas de produccion en México, principa
mente las del subsector de informética y electrénica, porque para el 20
se implementaran las normas de origen del TLC. En las telecomunicaci

10 La estrategia de los grupos espafioles en América Latina y particulamente en México, Arge
tina y Brasil es conocida en cuanto a la banca, las telecomunicaciones y el petréleo en el caso
Brasil; la privatizacién de Yacimientos Petroliferos Fiscales (YPF) explica en parte la captacion tz
grande de IED.

La importancia de la IED en AL obedece no soélo a los procesos de privatizacion sino y fundame
talmente a las reformas que permitieron establecer plataformas de exportaciéon de las ET mundie
lideres, lo anterior se ve claramente si se atiende a la evolucion de las ventas durante la década d
noventa; véase cuadro.
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nes, los inversionistas extranjeros se han orientado hacia la telefonia n
vil y de larga distancia, principalmente por la legislacién que rige en Mé
xico. Sin embargo, a pesar de la competencia de los inversionistas exitr:
jeros TELMEX “De acuerdo con MCI Corp. Un 70% de los ingresos de
los operadores de larga distancia termina en poder de TELMEX. De h
cho un 37% de los ingresos de TELMEX proviene del mercado de larg
distancia.” (CEPAL, 1999, p. 82). Esto se debe a la estrategia de inve
sion desarrollada, con el apoyo de los gobiernos en turno, por el gruj
Carso que es el que controla Telmex desde 1990, afio en que fue pri
tizada —este hecho marca el inicio del proceso de transnacionalizaci
del grupo via las alianzas estratégicas— (Morera, 1998), ver diagrama
(pagina siguiente); es a la vez el grupo que mas IED ha realizado en
exterior; via Telmex, establecio su filial estadounidense Telmex Internatic
nal Inc. y en Guatemala en donde ejerce el control de Telecomunicaci
nes de Guatemala (Telgua). A través de Sanborns recientemente adqu
la empresa CompUSA en Estados Unidos por un monto de 1,000 millc
nes de dolares.

Las inversiones mexicanas en el exterior se han concentrado en Es
dos Unidos, principalmente por el acuerdo que existe entre América d
Norte, se agrupan en minerales no metalicos (cemento y vidrio), telec
municaciones, construccion y siderurgia, esto como respuesta a la ex
tencia de grupos empresariales como Telmex, Cemex, o ICA y, en Am
rica Latina dirigen sus inversiones a Argentina, Colombia y Venezuele
particularmente. Vitro tiene inversiones en Bolivia, Colombia y Peru y
una alianza con una firma brasilefia (Nadir Figuereido); Cemex es la Ur
ca empresa global propiamente dicha, que ha comprado empresas proc
toras en Colombia y Venezuela, ademas tiene activos en Estados Unic
y Espafia; Bimbo tiene inversiones en Argentina, Chile, Colombia, Pert
Uruguay y Venezuela, América Central y Estados Unidos. Durante 199
se ha registrado un fuerte crecimiento de los flujos de inversiones direct
que tienen su origen y destino en América Latina. Este hecho obedece
a la creciente internacionalizacion de algunos grandes grupos empresal
les de la regién, en particular en Chile, México y Argentina (CEPAL,
1998, p. 147).

11 Véasela Jornadadel 3 de marzo.
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La estrategia desarrollada en el sector financiero por parte de las E
de origen industrial nacional, que adquirieron los bancos privatizado:
esta vinculada a la fragilidad de las reformas econdmicas y financier:
desarrolladas por los gobiernos mexicanos ya mencionados y que a r
de la crisis de 1994 situ6 grupos ante el capital extranjero en su dime
sion real. Ello evidencié la extrema vulnerabilidad de aquellos vinculado
al sector bancario, obligandolos a ceder posiciones frente al capital e
tranjero via la renegociacién de la deuda con tasas de interés muy alta
mediante fusiones y asociaciones (Morera, 1998), ver diagrama 2 (pagi
siguiente).

En el caso del subsector financiero, destaca la estrategia adoptada por
bancos espafioles, en particular el Santander, el Bilbao Vizcaya (BBV) y ¢
Central Hispano (BCH). Gracias a una enérgica estrategia de adquisici
nes, estos bancos han logrado una fuerte presencia en la regién, espec
mente en Argentina, Brasil, Colombia, México, Per(i y Venezuela. En ge
neral, estos tres bancos espafioles, ademas del Hong Kong Shangai B:
Corp (HSBC) y el banco canadiense financiero latinoamericano por la vi
de su posicionamiento regional (CEPAL, 1998, p. 23).

V. CONSIDERACIONES

Las reformas econdmicas y financieras en nuestro pais han posibilit
do el surgimiento en éste de la hueva empresa transnacional. Los elem
tos fundamentales se explican por las nuevas tendencias de la econol
mundial a partir de la crisis de rentabilidad del capital de la gran ET de |
segunda posguerra. La nueva empresa transnacional en nuestro pais t
dos grandes componentes: la ET extranjera que constituye el eje del di
mismo de las exportaciones hacia el mercado estadounidense y la E
los grupos de origen nacional. Cuyos elementos fundamentales de tral
nacionalizacién han sido el transito de grandes grupos familiares a fuert
coaliciones de capitalistas mediante alianzas estratégicas, y la internac
nalizacion de los grupos a partir de nuevas estrategias de inversion g
incorporan como uno de sus elementos sustantivos a la IED.
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Por distintas razones la transnacionalizacion de los grupos se ha estuc
do a partir de las corporaciones de mayor tamarfio, de acuerdo con los
terios establecidos por los organismos internacionales. A pesar de |
avances realizados, sin embargo, se desconoce la magnitud de aquella
la celeridad del fendmeno, que lo ha tornado mas complejo, en parte ta
bién, porgue la informacion disponible es escasa, incompleta y agregac
Sin embargo, uno de los aspectos mas relevantes de su desconocimie
obedece a la parcialidad con la que se aborda, al considerar el fenGme
de transnacionalizacion solamente cuando se establecen filiales en el «
tranjerol? pues muchas empresas y grupos mexicanos se han transnac
nalizado no solamente estableciendo filiales en el extranjero sino rea
zando alianzas estratégicas con corporaciones transnacionales extrani
en México o en el extranjero, sin perder el control, como por ejempl
Grupo Carso, Grupo Modelo, los diversos grupos de autoservicio y le
tiendas departamentales, por citar algunos de ellos, habria que conside
también a las medianas empresas que se han transnacioridlizado.

Segun los estudios de las naciones unidas la inversion acumulada
activos foraneos de seis corporaciones transnacionales mexicanas ((
mex, S. A.; Grupo Televisa, S. A. de C. V.; Panamerican Beverages, .
A. Inc.,, Gruma, S. A. de C. V., Vitro, S. A.; Grupo Celanese, S. A as:
cendian a 10,905.7 millones de ddlares en 1995. Sin embargo, se put
considerar que por lo menos 20 importantes grupos mexicanos se h
transnacionalizado, de acuerdo con el criterio convencional sefalado,
el decenio de los noventa, al realizar operaciones de inversion extranje
directa mediante la adquisicién de empresas, fusion y asociaciones est
tégicas o participaciones accionarias, en los que sobresalen,: Alfa, Gru
Celanese, S. A.; Cemex, Grupo Televisa, T. V. Azteca, DSC, Grupo P
sadas, Grupo Carso, San Luis Corporacién, Bimbo, Industrias Pefiole
ICA, Elektra, Desc.

12 “Segln elSurvey of Current Busingssna empresa es considerada filial cuando al menos
10% de su capital con derecho a voto es propiedad de un inversionista extranjero.” Véase Wils
Perespp. cit, p. 63.

13 Adicionalmente, habria también que considerar la magnitud y el tipo de inversién en Estadc
Unidos en donde segln el Censo de la Camara de Comercio Hispanica de Estados Unidos de 1!
1992 el nimero de negocios propiedad de hispanicos crecié 76% en comparacioén con el crecimie
del 26% por parte de las compafiias estadounidenses. Los ingresos por ventas del 10% de las col
filas hispanicas (9,200) superaron el millon de doélares, el informe sefiala que solamente el 14%
conjunto de las compariias es minorista y que el 45% de las firmas estan concentradas en el secic
servicios.
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El monto de la inversion respectiva se estima en casi 5,000 millone
de dolares, cuya mayor parte de ella se realiz6 en el bienio 1996-1997.
esas inversiones son relevantes las de Celanese ¥ Alfas6lo por su
magnitud sino porque en el caso de Celanese corresponde a una img
tante alianza estratégica en el mercado mundial de poliester, y en el ce
de Alfa a la compra de la empresa Sidor en Venezuela.

Si bien la crisis de la economia mexicana de 1994 ha sido aborda
por diversos analistas. Una de las mas importantes experiencias, fue |
ber descubierto la vulnerabilidad del sistema financiero mundial y la ine
ficacia de las politicas institucionales de las organizaciones internacionale
para afrontar situaciones de emergencia. Otra, es la necesidad de inc
mentar el ahorro interno y de la inversion extranjera productiva, aquell
gue contemple el menor componente volatil. Sin embargo, los analist:
(sobre todo de instituciones multilaterales como el FMI, el Banco Mun
dial, la CEPAL vy el actual gobierno mexicano) no han atendido bien u
elemento crucial de la experiencia de la crisis: la reforma econémica m
xicana. Dicha reforma constituye, quiza, el obstaculo fundamental pal
posibilitar la participacion cabal de los diversos sujetos e intereses soci
les del actual proceso de reorganizacion capitalista. Sin embargo, aspe
a menudo soslayad®d.

Las medidas consideradas por los organismos multilaterales y los g
biernos nacionales resultan a todas luces insuficientes ante la tenden
del mercado financiero internacional que apunta a inversiones de cor
plazo financieras-especulativas y a la elevacion de las tasas de interés
pueden trastocar nuevamente el sistema como en 1994.

Si bien la crisis nos situdé con una violencia inusitada ante una nue\
realidad de cara al gran capital, el proceso de reorganizacion capitalis
esta lejos de presentar una solucién cabal manifiesta en el bienestar de
grupos sociales mayoritarios y que aleje las razones que la originaron:
especulacion y la estructura oligopdélica.

Cualquier posible salida exige entender dos aspectos cruciales: nt
vas regulaciones publicas y nuevas formas de organizacién social ind
pendiente. Respecto a la primera, se trata de impedir la formacién de c
gopolios financieros que encarezcan artificialmente el crédito y deprima
el ahorro, el fomento de politicas publicas de regulacion y promociol

14 Ambas corporaciones han realizado IED en diversos momentos de su historia. Véase, Mol
ra, Carlospp. cit.
15 Por la via de los hechos la crisis ha roto parcialmente la estructura oligopdlica.
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sectorial, o desalienten una estrategia de modernizacién econémica in
gral encaminada al control efectivo de la tecnologia, los mercados inte
nacionales, y el financiamiento de los desequilibrios resulténtes.

Otro obstaculo es el tipo de relacion privilegiada con el gobierno
entidades publicas que en lugar de estar centradas en el apoyo a la in
vacioén tecnolégica tienden a basarse mas en el subsidio indiscriminadc
el otorgamiento de privilegios particulares, como lo demuestran las mec
das fiscales desarrolladas por el actual gobierno que sitlan a nuestro
con una recaudacion del impuesto sobre la renta (ISR) empresarial mel
en los paises miembros de la OCDE e incluso menor al promedio de p:
ses latinoamericanos. Y con el mas bajo gravamen a los rendimientos
capital de toda la OCDE. Inclusive es inferior a América Latina y Asia,
debido al esquema de integracion existente en nuestro pais y a benefic
como la deduccion inmediata de inversiones y compras.

Posiblemente la ventaja potencial mas importante para el pais es la |
sibilidad de incrementar el control gubernamental sobre el proceso de i
version y la formacién de capital en la economia. Cuando menos des
una perspectiva social de largo desarrollo. Para ello se requiere un acue
entre el gobierno y la oligarquia sobre el control del proceso de inversié
Lo cual supone un plan industrial, que contemple: el avance tecnolégic
la capacidad de direccion empresarial, el dinamismo oligopolistico entr
firmas rivales a escala global. También exige negociaciones internacion
les congruentes con una politica industrial que considere riesgos y respc
sabilidades (alianzas estratégicas con equidad de capital, tecnologia, g
tion acceso a los mercados externos etcétera) al igual que aspectos soci
(proteccién contra la enfermedad, la promocién de conocimiento, atencic
cultural y empleo).

En cuanto a las nuevas formas de organizacion social es menester (
garanticen la defensa y la recuperacion de los logros historicos y cre
nuevas formas de defensa social con redes de proteccion. Para esto se
cesita una fiscalizacion distinta a la actual, crear nuevas formas de pr
piedad popular y cultivar una profunda reforma democratica que garant
ce la presencia equitativa de todas las fuerzas sociales.

16 Uno de los estudiosos al respecto es Charles OmanNaasas formas de inversion inter-
nacional en paises subdesarrollad@CDE, Centro de Estudios de Desarrollo, enero de 1994.
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