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G lob alización neolib eral
a

v nL{eva ec}n]tnta

Ln NuevA ECoNOH,,IÍA:

SICINIFICADO Y AL(JAN(]E

f )"o NLr-\ ' , \  I rcoN()NrÍA sc iclent i f ica a los sectores de alta tecno-
I logí lr  de la inforrrrát ica, las telecomuñicaciones e Irr terrret.
Scgírn el Bureau <;f Ec<lrrornic- Analvsis (nEn) cle Estados Unidos, li l
l tLleva ec-()nonrí. .r  inclr-rye l : i  aclquisición, procesamiento, transirt l ' -
ur¿rciíln v cJistribuciírn de infcirln¿rcií;n. Sus tres mayores cornpo-
nerttes s<:¡n Jtru'rltvtrt'(, so/Ln,orc y los sistern¿ls de cornunic¿rción quc
rcciben v clistriblr\/en l¿r irrf 'orm¿lción (Norcihaus, 20O l : I ). Abarca
¿rct i vid ¿ldes corn o producci (ln d c' conrputadoras, se tnicouductores,
"paquetes" de soft t t ,r trc, equi¡ro cle vicle o, telefonía, radio y te levi-
sirilr. Es clccir, sc c.onsicler¿ur dentro cle este sector ¿lctirriclades c-or-n()
la te lc ' fo l r ía v c l  err t retcnir l icnto que antececien cle le jos a ia infbr-
rnát ic-¿r, pcrro clrvo cf esen.,,olvirnierrt()  en la actual idad se inr, 'c l lurr ' ; l

con el cles¿rrrr¡ l lo de est¿r ír l t i l l l¿l  v cle Ias telecomunicac-ic)ncs.
L¿rs virtudcs de la ntrev¿l ecolror-lrí¿r fireron exalt¿rclas durante el

ltoot¡¡ de la ecoll()r'r-rí:r est¿rd<>nniclcnse en la décad¿r de los nove nt¿r
clel siglo p:lsaclo. Ttrdcis Ios dí¿i¡ sc h¿rblab¿r de ur-lÍt nueva revc¡lu-
ci í ln tec-rrr>lógic:r,  i ts inr i l¿rble p()r su irrrportancia, segírn sr-rs propul-
s()rcs, a l¿r Rc'r,r ; l , -r ,- . i<in I l rdustr ial  clel  siglo xvt l t  qt ie :rbr i<i  el  pas<r
al capitalismo, \,a l¿r re-voluc-irirr tccnolírgica cle firrales del siglo xrx \/
cornienzos del xx quc : .rc()nlp¿iñó t ' l  surgi lniett to v desarrt¡ l l r¡  del
cupi ta l  rnonopol ist¿r.
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Se ¡rosttr l¿r l ta clue la rcvolucir in irr formátic¿t v elr  las comurri-

c '¿lcioncs L'ran la lr¿rse rn¿iter ial  que sLlstentaba la {r lobal izacií l l r  v
l¿l crecientc irr tegr¿ ci írn de l¿rs ecotronrías. Aclemás se col- ls ideraba

clLrt: su ¿rp¿ii ici(x-r implic:rb¿l ull¿r nlci()rí¿r ttrrrdanrental en le pro-

cltrctivlclacl clc la t:conollí:t, despr-rés cle cJécaclas de Ictllrgu en L'sc

re nglr 'nr.  El ar-rnrerrto cle la proclnct ividad garantiz¿lb¿t, sc clecía,

garriinci:is corpor¿rtivas en ALi[lento, altas tasas de crecilniento eco-
nórnico v cle i l rversión, bajos nirreles de desempleo, la el iminación

cle la irr f lacir i r- l  y Lln ascenso robusto de los írrdices bursáti les. Se

¿lfirlr-rab¿r ,..l l le, gr:lc--ias a la nueva revolución tecnológica v a l¿r

gkrbal ización, el  ciclo ecolrí tmico se había modif icado, lo que hiz<;
renacer l¿ls i lusiol-res sobre el f in de las cr isis bajo el capital ismo.
Cor-no ha sucediclo en c¿rsi todas los al lges de larg: l  duración del
capitalisnro, ¿rlutrn<ls upologist:rs c()lnel-lz¿rlon a h¿rblar, incluso, de ulr
"nuevo orden econírmico global".  Si otras regiones del mundo,
(-()lno f a1-r<irr, E,uropli y los ll¿im¿iclos países emergentes no experinrcn-
t¿lb¿rn l¿l mism¿r l-r<llr¿rza que Estados Unid()s, er¿r porque no habían
ac-lopt:rdo 1-r lenanrcnte el rnoclel<> cstadouniclense ."- Ias regl:rs der
l¿t rr trcv¿t ccononrí¿1.

( lonro bien a¡runt:r  Henrvood (2(X)3), no es ést¿r l¿r únic¿i ()cl-

sir i rr  r-n ( lu, i  se h¿r construido el rni to del ¿lrr ibo clel  capital isrn() ¿r
Ll lr¿l nLrc\/¿r cr¿r clc cl in¿lnrism() pe'rdurable, sin contradicciones v
crisis. L¿r rnisl-r-r¿t i t lcolclgía fuc cl i fulrcl ida en otros morrrentos gcr-
ne r¿t ir-r-rcnte ¿lsociados c\rn boon¿ ft in¿urcieros. El lo fue ¿tsí al  conrelr-
zar cl  siglo tx cu¿lrrdo se' h¿lbló dc i¿l " f iebre del l ruevo siglo"; clcs-
ptrés en l¿l scotrni la décacl¿,r ctranclo se ac-uñír el  csl(){ t¿rn ck'  los
"f¿l lrulosos rrcinte" qr ie Prececl ier 'on al "cr¿lc" cle'  1929; v p()ste-
r iorrncl l tc,  en l¿r clécada cle los sese rrt :r ,  con la expzrrrsiór-,  l :uga clr .
Estaclos Unic los v los "rrr i lAgrt)s"  ¿r lc 'már-r  y j : rponés.

Err los r-r() \¡c 'nt¿r, l : r  cxpar-rsir in cic- la ec()r-r() lnía estur¡r) acol lp¿r-
ñ¿rda clc trn boont bursát i l  ser-nejante, por su vigor \¡  dur¿rci( l rr ,  colr
er l  e 'xpcrir l rcl-r taclo dur¿l lr tc l¿r déc¿rcla cJe Ios veintc' .  Entrc encro t lc
l()() l  f  i ruosto cle 2O00, cu¿urclo se alcanz¿r el pic-<l del boom, el
ír-rclicc [)oir' f <lrrcs c]e l¿l Bolsa de Valores dc Nuer,¿l Yrrk se ilrcrc-
r l rc i - l t ( t  4.O9 r ,cccs,  nr ie l . ,* . ras que el  índicer NASr)Ae, c lue rnide el
t '¿i lor clc lrrs ¿rcciorrcs cle l¿r nLrt:v¿t e'ct)nonría.,  sc'  rnr-r l t ipl icó por^ 10.2
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veces. El boont bursátil en Nuel¡a York --v en otras plazas bursátiles
cle los países desarrol lados cobró fuerza en I995, v posterionneñ-
te. corr l lravor i lrtensidad tod¿rvía, ¿1. part ir de la crisis ásiática de:
1997-1998 (r 'éase gráfica l). En la cir-na de Ia btrrbtr ja especr-rla-
t i t '¿r en 20(X), la relaciírn precio cle ias acciones-gal-rancias corpo-
rativas se el-Icontraba el1 ulr nivel superior al que Se alcanzó dr-rrarr-
te el frenesí bursáti l  que precedió a Ia crisis de I 929.
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Conro sttccc{c eu toclas las srancles fas..; c-xpAnsirras, cl l,oo¡tt
est¿ldonrridcnse L'stLlv() ¿rcoll-rp¿Iñado por un c-recinrierrto ¿tccler¿r-
do del encleud¿uniento )/  por la creación de los nrí ls divers<ls v
sofistic¿rdr¡s ilrstrullrent()s fi lrancieros. El crédito b¿rnc¿rrio se exp¿ur-
clió c<¡r-r r:rpiclez tauto p¿rr{r ¿rpovar l¿r etríirri¿r bursírti l, cr¡l-no l)¿rr¿r
est i t-ntt i¿rrel consLlr-r-r()  c ' lc lc is grupos cle 1¿r poblacií in cler ¿l l tos irrgrc-
s<rs benefic- iados colr el  l t t tont.  St.  rntr l t ipl icarol-r ,  :rclenrás, el  f inan-
ci¿lnr ierrt()  no bancario, ¿rsí colrr()  l l rs oper¿lciones l t i rranciad¿rs cc¡n
"capititl cle riesg<>" (t,ttrttru't: t-a¡tifut!), s<lbre toclo elt el sector dc ¿rlt¿l
tecnologí¿r. Asilnisnto, se exp¿rnclieron exponenciallnt' lrte los instru-'
Iltentos .lei r-nerc¿rdo clc clerirr¿rdcts (slyzr¡-rs, <tltciones, futtt-ros, etcé-
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tcr:r-) los c¡re si bien contribr-rver1 a la diversificacit' ln de las carteras

¿r elevar los rendinrie ntcls v ¿r diversif ic¿u' los r iesgos, incrernent¿rn,

colno se verá nrás adelante,  e l  " r iesgo sisténr ico".

Exisicn pocos es'ruci ir-¡s acadénricos, s; i  es qrie cxistc algutro,

ql le sLlstenten la tesis de Ia nuerra economía.2 Los pr incipales
¿l.rgumentos a favor de esta tesis, fuenrr-r publicados por la revist¿i

en-rpresarial lhsittcss Week Stephen B. Shepard, editor en jefe de es¿r
revist¿t,  clef ine l¿r Nuer.,r t  Econolní¿r de la sigr,r iente rnaner-¡:

Rlr nneva economía entenclel-rros ctrs grandes tendencias que
h¿tn est¿ldo e n clrrso por v: lr ios años. La primer¿l e s la global i-
zaci<in de los negclcios. Puestr> cle rnaner. l  s irnple, el  capita-
l ism<' '  se estí t  exte-nc-l ielrdo prlr  todo cl  r ' l r t rndo -si  l -ro el capi-
talrstno lr lerro, ¿rl  nrenos l¿r i rr troclucciír l r  clc las fuerzas clel
nl e rcad<), Lur cr¡nrc rci o nr írs l ib rc I' dc srcgtrl aci ón gelrer¿ll i zad¿r
( .)  Lo scgtrncla tcncicnci¿r cs l¿i rcvoluciíxr cle l¿r tecnología.
Ésta erstír t<lcl¿r ¿I nLrestrur nlre'tlerclor -nrírquir-r¿ts cle ft¿rx, tcléfo-
nos celt t lare's, cor-n1-rut¿tclor¿rs pLrrs() lrale s, nrírc1er- lrs, e. l  Intcrnct.
l )cro cs rníts cl tre t 'st<i.  l -¿r tcc- lrologí¿r cl i ! i tal  cstír  r-rc¿urdo r luc-
\1¿IS (-ontpañí l rs v nLle\ '¿rs i r r t l r rstr i¿ts ¿urte rruestros oios ( . . . )  Err
Si l ic<ln Vl l lcv s<l lanrclr tc, orrcc r irrcvirs conrpañí¿rs solr cre¿lcl¿ls
car- l¿l setrutna (. . .)  L, l  ¿tfro pasuclo, ulr¿r c()r-rr1-rañí¿r clcl  Si l icon
Vrl lc 'r . ;  elr  pr()nrecl io, sc hizo públ ica cacla cirrco cl í¿is, ¿rc-trñ¿uicl<;
cl<lc-enas cle nuer,¡rs rnillorr¿rrios elr cl pr()ccso.
' Irrcl l  cst l t  cnergí¿t etnprr: .sai ' i l r l  cst¿i tr¿rrrsfornri i l rcl<l  l¿r ", \nréri-

c--. t  cle ias C)or¡rrtr¿tci<;ncs". Ustccl pucds cl isctrt i r  si  sc trur¿r cle unit
Ituev¿I ccorr<lnrí¿r, pcr() se tr¿rt¿r, t¿ur scgrlro (-()nt() el inftiern<1, cfe
un I- tLlcvo c- iclo ccotrír t tr ico (. . .)  Est ls ctts grancles tcnclernci¿rs,
{¡ lob¿rl iz¿tc- i t i t -r  } ,  te 'clrolggí: t  clc 1¿r i l l l '<tr l ¡¿tt . i<i l -r ,  estí tn soc-a-
valrclo cl  rr i t ' io <lrclcn, <lbl iganclo ¿r l<ls r-rcgocios ¿r rr 'cstructtr-
r l l rsc ( )  Ir l  rcstr l t¿tclo: r ln¿r re'r 'strucrtur¿rci<irr  r¿rcl ical qLle l tos
esrír h¿rciencJo n-rírs ef ic ' ientes.

I  L; t  t :¿trc l - lc i¿t  t lc  t 's f -ucrzos rrc l r t lónr icos st : i - ios ¡-r l r l l r  cxl l i ic i r r  los l rcclros lc¿r l ts ! ) r )  cs Lrn
cl¿t tC t t t - tc i  0 e t t  l t r  , , ' ic t tc ' i : r  ( 'c() l r ( i l r l ic i r ,  l )ucs cs s:r i r i r lo r lLrc lo l  "sLl l t t ( )s s:rccrclotc s" c lc la c( ' ( ) i t ( ) -
t l l ia t tct¡c l í ls ic lL prcl- icren rc l i r t i : r rst 'cn : r lS eubícr i l . ¡s panr r lc. t r r ro l lar .orrr l t lc jos n-rr , . ic los con
r-¡ t t rch¿ts nr¿rtcrn: i t  ic l rs v t ' r -or . r t ) lnct  r - l¿r .  l re ro r l ivorr . i¿rc los r le l¿r rc¿r l i r l i r ( l  c()ncrcta.
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Estas tendencias pueden combinarse en formas poderosas
para elevar el nivel de vida de los americanos, crear empleos,
espolear el esf i lerzo empres¿rr ial ,  v hacer esto sin impuls¿rr Ia
inf lación (Shepard, 1 997: 4-5 ' ; .

Cotno se ve, en opinión de este autor, los dos elemerrtos cen-
trales de la nueva economía son la globalización l. la revolución
tecnológica en el campo de la información, los cuales h¿ln permiti-
do, según é1, una reestructuración profunda de la economía, modi:
f icando el ciclo econórnico. A su juicio, esto asegrlra un creci-
miento dur¿rble con empleo creciente, mejores niveles cle vida e
inflación bajo control.

Otro cottvencido del n'rilagro de la nLreva economía es Michael
Manclel  (2000),  quien, como vrmos arr iba,  opina que aquel la
traerá Lrna lrueva etapa de prosperidad no solamente en Estados
Unidos, sino en el mundo entero. Fl ex presidente de la Fed, AIan
Greenspan es también un converso de Ia tesis sobre la existenci¿r
de una nuev¿I economía; aurrque ut i l iza un cl iscurso menos tr iun-
fal ist¿r, ¡ ' rostula tesis parecidas:

I \4ás recientemerrte ( . . . )  se h¿r vuel to crecierr temente rrr í rs
difícil de rreg:lr qtre ha emc'rgido algo proiundamente difcrer-rte

_qlel ciclo económico dc la posguerra. No sólo es la extensiór 'r
rócclrd cle la expansir in, sirro que ésta se ha dado c()n ulr r i t rno
de crecimiento más fuert.e que el esperado. Más notablcmen-
te , Ia ir-rflación ha permanccido dominada Fre'rrte ¿r los r-nerca-
clos laborales mírs t i rantes que hemos experintentaclo en r i l r¿r
generaciórr  ( . . .  )
La ecotrt¡lní¿t cstad<tunid.e.nse está cxpe rinrerrtancl<> tu-r¿r ¿rc'eler-
ración cle l¿r iniiovaciítn, de esas que se dan Lura vez c¿icJ¿l siglo,
lo que propulsa hacia adelante la productividad, la produc-
ci<in, Ias ganancias Corpo¡¿¡1ivas y los precic¡s cle l¿rs acciones
a un paso no visto en vari¿ls generaci<tnc's, si no es qLle nunc¿l
(( i reensp¿rn, 2000: I  ) .

39

La nueva revolución tecnológic¿¡ "nc,.  vista nt lnc¿I" sc ubic¿t,
según Greenspan, err la inforrnacií tn, err las tele' :omttuicaciolres,
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y d. nlanera destacada en la emergencia de Internet. La eselrcia
de esta revolución radica "en las raíces de la productividad y clel
crecirniento económico". Al igual que otras revoluciones cientí f i -
ct l - técnicas del pasado, considera que sus result¿ldos econírmiccs
apenes estárr resintiéndose ), que sus principales frutos se verán elr
el transcllrso de los próxirnos años. Las nuevas tecnoiogías iran im-

pulsado el suryimiento de nuevas firmas, a la vez que han provo-
cado la revolución de las act ividades f inancieras y su creciente
globai ización.

Michael Nlandel considera que el éxito de la nueva economía
se funda no solamente en una revolución tecnológica, sirro tam-
bién por: la existencia en los Estados Unidos de un mercado de ca-
pitaies desregulado, qut: pennite canalizar capital de riesgo hacia la
inr¡ención y hacia el desarrol lo cle f i rmas innovadoras.

Una de las grandes fortalezas de la nueva economí:r.  -y una
de sus grandes defectos tarnbién- es el florecin'riento de un
rnecanismo sistemático de mercado . ledicado a encol l trar v
fondear i r - tnovacioncs tecnológicas y emprersar ia les el t  L ln¿l
esc¿l l¿r ampli¿r. E,ste mec¿rnismo inc-luye fonckrs cle capital  de
riesgo, catr¿l.l iz¿rdos por los fonclos cle pensioncs y otros gruLndes
inversores, clr  negoc-ios dc alto r iesgo y alto rctorno; opcrucio-
nes bursáti les clue permiten : l  I¿ls nuevas f i rmas c-onvcrt irsr-
en púrblic:rs; un arnplio fondo de capital de riesgo sofistic-¿icftr; v
un conjunto de trabajadores cal i f icados que están clesectsos cle
¿lsulr'rir oportunidades tr:rbai:rndo para firrrr¿ls l-lue\'¿rs, a c-anr-
bio cl t '  la ¡r trspectiva de o¡rciolres accicxrari¿rs (stuclc opt ions) tr

r iqr-rcz:r futur¿i (Mandel,  2000: 4).

Vav¿lr-nos por partes. E,s cierto que la revolución cJe la tccrro-
Iogía de la información consti tuye ,- ln fenírmeno trascer-rclente de
1¿l era presentc; y que es Ll l- l  f¿rctor i rnportante en la global izacir in
cle l¿r proclucciírn y cle los mercados. La capacidad clel equip<t infor-
; I í l r ico v de tcleconrnr-r ic¿rc-iorrcs h¿l ¿rurnent¿rck; e rr forma expolte n-
cial .  L<' ls precics cle las computadoras han dismirruido . l  t rn r i t -
t l ro c ie 20 por c iento ¿rnual  desde los años cincuenta.  El  gasto
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en tec-lrología informátic: l  que era rr lenos del 7 pctr ciento de I¿r
i r r r ¡ers i í rn total  en equipos en l954, representa ahora el  50 por
cie tr to clel  tot¿rl  ( l f lbb, 20O l ) .  Es ig'r¿t lrnente real qtre los c¿lrrrbic¡s
c]r-lc se e'stíLn exrlerirrrentalrdr) el-r este sector -v elr otros corlo bio-

tec-nologí:r y prodr-rctos f¿rrmacér-rticos, iro estíin agotados y col-r-

t inuai 'án, como clbserva Creerrsp¿ul,  er l  los años venideros.
Lo que resulta más difícil de aceptar es clue dichas transfor-

maciones tengan el alcance que sus defensores le atr ibuyen, que
la revolución tecnológica presente sea equivalente a la Revolu-

ción Industri¿ll de finales del siglo xvnt o a la revoluciírn tecnológica
de f inales del xrx, la cnal posibi l i tó, posteriormente, el  tránsito al
frlrdismo de l¿r posguerra. Tampoco parece sostenible la idea de que
se ha creado una l-rueva economía diferelrte a l¿r "vieja", inmune
a las cr is is o nrenos propensa ¿r éstas;  y mucho menos, que su
presencia asegure un crecimientc-r sostenido de la economía mun-
clial. Por otro laclo, la globaltzación neoliberal está lejos de poseer,
c()mo lc¡ clernuestra la eviclencia. errr¡ríric:r, tod¿rs las virtudes diná-
mic¿rs v estabi l izadoras qLle le '  atr ibuvel l  sus abancleraclos nrí ls
arcl  ie nt e's.

En cl  l : rpso 1992-20(X) la econ()r lr ía estacl<>uniclense logr<'r,
cicc-t i r ,¿r lnentc. ut-r¿t t¿rsa clc creci lnicnto rel¿rt iv¿l l-nente alt¿l en urr
nr¿rrco de est¿lbi l i t lacl  cle precios (r,éuse grírf ica 2). En ese lu¡-rso, el
crcc'inricrrto ¡-rrorneclio rerrl clcl I ' l l: ftuc' clel 3 .1 p<:tr ciento, cifra cicr-
tarrrclrtc strperi<lr ¿r l¿r t¿ls¿i clc 2 por c-ierrtc¡ tonscg'-ricla en l¿ls dc¡s
clécaclas arrteriores, pero nalla c'spect;Lcrr-rl¿lr, va clLle c's ir-rf'erior a l¿i

c()nscguicl¿r cl l rr¿rntc " los treint lr  glclr iost)s" cle la p()sguerr l t  (que

fuc.ron, nrírs l-ric'lr, l<¡s vcilrte ;4krriosos). La tasa clc c'recinrie lrto de lOs

r-r<; i ' . rnt¿l cs irr fer ir¡r  incluso, nl  1-rru, l-rredio ann¿rl  cle 3.9 por ciento

consegLr ic lo err  c l  perr iocio lB- '5O- 1914, e n nredir¡  c le arrges y depre-

siones (Maclc l ison, I  995).
L¿r t¿rs¿r clc '  clesenrplco abierto cl isn-r ir-rnvó clel  6.7 por cierrto al

tórrrr ino c lc l¿r recesi<in 1990- lggl  ¿r l  3.9 por c ietr to en 2000, en

cl ¡rtrnto nrírs ¿rlto cic I¿l exparrsirirr (2(XX)). L,a tas¿r de ilrversión bruta

ile ir-rcre nrentír i l lo largo cle l¿r cléc¿r.la pasacla del 9 por cicnto del

nl l l  a l  l5 por c iento (véase grír f ica 3).

L



+z AIITURO (;UILLEN R.

GnÁplc:n 2

ESTADOS LJNIDOS:
CRECIMIE}.JTO RE,AL DE,L PIB, I99I-2OO4

(\/ariacií11 purcentual )

{)

AT

3

¿

I

o
N.av

O9.O..} '

3131
Ftrcntes:  US Cierrstrs l l r r r"c¿rt¡ .

t^ \c) l \coo\c

-.c\C.o. .C.C)
c\

"Stat ist ic l r l  AI)str i lc t  ( ) f  th( '  Uni tc( l  S{ l tcs

aiaav

aic\Na\

" ,  W¿rslr i l r t t t , ¡1,  I ) . (1. ,  r ' r r r ios uños.

Gli,,il.tc;n 3

ESTADOS UNIDOS: TASA DE, I I \VERSIÓX PNIVADA BRUTA

--+''--¡---a.

-,...-. -a-."a""J-'

-  -a 
a-- ' - - - - - . -  

'
:'-á-

|}-_-1_,
-.-o

..+tl,í.t\+'fit5..at\roü.o\r*
Añ<r

--+. Invcrsi<irr rrrivada brut¿r

Fucrr tcs:  L jS ( i ' l lsus l lur t : ¡ t ¡ ,  "St¿rt ist ic: r l  Alrstracl  . r f  t l rc Uni ted Strr tes",  W:rshirrgtorr ,  l ) .C.,  v¿tr ios ¡rr l rs

L)

20

I 15
=
=lo

tr)

o



( ; LO I]ALI ZA( ]ION N EOLI I] EITAL Y " NU E,V,A E,CONOMIA'' 43

Clomo se di jo arr iba, para los defensores de la nucva ecor-ro-
mía el rnás rápido crecimiento de la economía estadounidense sería
el resultaclo de la revolución en la productividad provocada por
los sectores de alta tecnoiogía. La meloría en los índiccs de produc-
tividad, sin embargo, no es tan marcada corrro se sostiene. Por ello,
el profesor Robert Solorv llegó a señalar, hace algunos años, que la
revolución productiva de la nueva economía se veía en todas par-
tes, menos en las estadíst icas. En efecto, en ei periodo I99O-1995
la tasa anual de crecimiento de Ia productividad.en.el sector no
agrícola fue del  1.27 por c iento,  mu1'por debajo de la tasa de 2.8
por c ient t ¡  conseguida en I960-I974, y semeiair te al  débi l  creci-
miento del  per iodo l978-1989 (véase cuadro l ) .  Es c ier to que
durante los úrltimos años del boom bursátil, el ritmo de incremento
de l¿r proCuctividad se aceleró. E,n el periodc 1996-2000 el creci-
miento promecl io anual fue del 2.5 por ciento, y en el úl t imo de
estos años llegó al 3 por ciento (The Econotttist,2OO I ). Sin embargo,
aunqlre la procluctividad aceleró su crecimiento, no parecen exis-
tir :rrgumentos sólidos para sostener que se trata de una tendencia
de larg<l plaz,o, y no, como parece ser el caso, de un fení¡meno
cícl iccr c¡ue t ie nde a percler fuerza después clel  clesplome bursáti l

) 'de la colrsecuente baja de la invcrsión de los ni." 'eles insosteni-
bles en que se encontraba con el l toom especulat ivo.

Cunnno I

ESTADOS uNIl lOS: CRECIMIF,Nll-O PROMEDIO
t)E. LA I'ROT)UCTIVII]At) I]E,L TRAI]AIO

E,i\i E,L SE,CTOR E,MPRE.SARIAL
( [)r ' 'rcer-rt¿ric-)

t  960,1 971 I 978- I ()89 I  990- I  e9J I 996-2000

2.8 t .27 t.26 2.5

f r t rc l r te :  l ) r r r r r '¿rrr  r ; l  [ r . : : r ¡ r rorrr ic Anlr lvsis ( t l t ' - , r )

Al r-r-rargen de las cifras, la revt-rlución tecnolí-rgic¿i .le la i;rfor-
nrír t ica está lejos de poder ser comparada colr revoluciones tec-

L_
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nológicas anter iores.  La Revolucir in I r rdustr ia l  del  s ig lo xvnt

¿isociacla con la rnác¡uina de vaprlr  y el  te l¿tr nrecírrr ico, que colocó
a la in, iust l ia colno el eje cle l¿r ¿rcunrulacir in de capit¿rl ,  tur,o trn

c-arírcter funclacional ciel  cu¡r i tal isrno. E,rr tal  senticlo se trat¿l r ie

un fení l lenr) i rrepct ibie. La repercLrsi<in cle la Revoluci(rn l l rci trs-

trial e:n l¿r produc:tivicl¿rd, ¿rsí conro elr l¿ls condicit-lnes c1e vida cle

la población, frie irrferior a la consegr-rida un siglo nrás t¿rrde con l¿t

revolución tecnológica vincul¿id¿r. cor-r el  ascenso del capital  mono-
polista y el surgirniento de las coipor¿rciones. La se.gunda revolucitin
tecnológica de f inales del siglo xix y l i l  pr imera rnitad del siglo xx,
tuvo un impacto en la productividad y en los niveles de vicla v
bierrestar de l¿r población que reb¿rsa cor-r l lrl lcho los efectos c¿rLr-
sados por la Revolución Industr ial  y la revoluci<' ;n infonnátic¿r
. rc1r t ; t l

La se¡¡-rrrcla revolr,rciór-r tec-nolírgica ftre Lu-r proceso cluracler<1, clc
cf-ectos totalizadol^es en los sisterlas prcductivos y que ¡;ernritit i trn
jalón nruy im¡-rortarrte en los niveles cle bienest¿rr cle'  l¿l  población
(Clordon, 2000).  Las t ransfornraciorres pr i r rc ipales de esa época
ftreron Ia irrvcnciórr clc la elcctr ic icl l lc l ;  la proclucciírn cle 1-retrr i le<l
v g¿rs n:rtural;  cl  rnot<lr- cle c-orlrbtrst ir i rr  intcr lr¿l v str inrpacto cn el
clcs¿,trrol lo cler I¿,r incltrstr i¿t ¿rtr tc¡r-rrotr iz ) ,  clc la arr i¿rc- i<ir t  v crr l¿r tr¿rns-
l i l rrnar-: i í rn (-onsccuc'rrte cie los fcrr<lc¿rrr i les v cle la trurrsport¿rcicirr
l r tar í t i t r ra;  l<¡s efectos ct>l¿l terales c le I¿r "¿rut()m(x, i l iz l rc- i< in",  L ' { ) r )1{)
I¿t trc¿tcr i í l rr  clc sr-t l -¡urbios v ck'obr¿rs clc i l r f ' r¿restruc' trrra ur-han¿r, l¿r
cxpansir in c lc i : r  rcr l  c lc cnrrertcr-¿rs ) /  ¿rtr topistas,  V al  strrgi ln icnto,
con todo cllo, clc los sLlpennc'r"c¿rckrs ), dc las gr¿rnclcs tic.lrcl¿rs c()n\rlrri¿l-
ics ( l iarulr , r ,  ( \ \ rcetv,  1966);el  c lesarrol lo c lc la olr í r l ic¿r v t ' l  s l r r r i -
t r r icnt<¡ c lc la prctrocluírr t ic-¿t  t 'srr  i rnplrcto e rr  l¿r  crc¿rci t i r r  r lc  nue\,()s
l l r¿tt . ' r i¿t lcs, ¿tsí c()r- l r()  e n l¿r tr¿rrrsfr l rnr¿rc' i<in clc la f t¿rrnr¿rcóut ictr  v
cn el  i l rcretnclr to r lc l l r  esper lurz¿r r lc v ic l¿i  c le la ¡rol t iaci<in;  l l r  intro-
ducci<irr  cle agtra corl ' ie rr tc v t le clrcrrajc err los houures; l¿r rcvolu-
ci t i l i  etr  l< ls nrccl ios l - l r¿rsi l 'os t l t .  t :<; l l r t r r r ic¿rcir i l r  v c lc c 'ntrctc l l i ¡ r t ic l r -
to: t ' l  tel( :graf(>, cl  ter léf i¡nr i ,  el  forrr i{¡r¿rfo, l¿r f i r tour¿rfí¿r, l¿i  r¿rdio, el
c i r -c t ¡  la tc lcvis i t ¡n.  C<tr io af i r l r r¿l  ( lorc lo l r :

La t- ,ar ' .g¿tcir ' l l - l  e ' l r  I r r tcrnct  ptrccle se r  c l i r ¡e ' i ' t ic l¿r c inf<;rnr¿rt i r ,¿r,

pero rcpre st :  11t¿t ,  de le jc ls,  t r l r  i r r t - rc l l re l r t<¡  n lc l r ( ) r  crr  los cst í ln-

'
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dares dc vida logrados por I¿r extensií tn del día clentro de la
noche nredi¿l lr te la luz eléctr ic¿1, la revolución en Ia ef iciencia
c1e las fábricas alcar-rzacl¿l colr el nrotor eléctrico, l¿r flexibilidacl

)' l ibert¿lci conc¡ttistacia ctilr el atrtomór,il, el ¿rhorro de tiempo v
ia compresiólr  del globo lctgrada por el aeroplano, los nuevos
nlateri¿rles de la irrdustr ia química, la ¡rr imera conrunicacií¡n
de dos vías lograda por el teléfono, la l legada de noticias en
vivo )¡ el  entretenimiento famil iar conseguido por la radio y
la televisión, v las enorn' les rnejoras en las expectat ivas de
vida, en la salud y en la comodiclad logrados por la sanidad
trrbana y la plomería doméstica (Gordon, 2OOO: 72).

No obstante la inrportarrcia del sector inforrnát ico y de teieco-
rr lur l ic¿l.cic>nes 1, c1e su rarpido crecimiento, éste representaba sola-
r-rrerrte cl  9. I  por cier-rto de la econolría estadounid.errse en 1998
(Nordhaus, 2O0l ) ;  sr-r contr ibuci<ln al creci lnielr to del pls alcanza
úrnic¿u-ncnte el  0.3 por c iento por año (Artus,  2001).

Uno de los problcr-nas principales de la revoltrcir in inforrnír-
t  ic¿t cs ( luc, ¿i c- l i fe rr ' t rcia de tr¿lnsfr¡rnraciones tecnológic: ls ante r io-
res, I to t ietrc tur inrpacto cl¿tr() el l  l i t  proclr-rcci<in de bienes tarrgi-
l r lc 's.  El grtrcso del stocl,  cle c:rpi t¿rl  informírt ico st:  concentr¿t en
¿rct ivi d¿rcles i nrl-l rocltrc-t i r,¿rs, p:lrt iculilrme nte e rr el scctc¡r servi ci os
(R<xlch, l99t l) .  Según clutos del Depart¿inrento der Conrercio de Es-
t¿iclos Ulr iclos, el  82 por cietrto dcl ¿lcervr) total cJe tecrr<>logía de
l¿l  in l torr l¿tc ic ln est : i  instalaclo en ese sector (cornercio,  l - inar:rzas,
telcconruri ic¿rcic;rrcs, ctc.étcra). Corrro bierr apuntun lJel lamv Foster
y Magrloff  (2OOI ),  la gr¿rn c-oncentración dcl parqtre infc;:n-rát ico
en los se rvicios eviclcnci:r ,  rníts que nada, la improductividacl y los

altos l-riveles cle clesperclicic-¡ clel excedente econ<'rmico en ese país-

El uso cle l¿rs courlrutadoras en la industr ia se circutrscribe a

un¿rs l)()c'¿rs ¿lctivicl¿tclcs, princ-ipi.lnrentc err la proclucción cle bienes

dc corrstrnro cluraclero. Según Gorclon (2000: 50), sólo este sector de

la inclr-rstr i¿r se ha berref- iciado de l¿l revolución informática en sus

l)roces()S cle 1-rr<lclucción. (l<>i'clcxr muestra qr-le de un incr',mento

cle 1.33 prtr  cierrto elt  r- l  índice de r,¡oductividad consel luido en el

,15
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per iodo 1995-1999, sólo un i r rs igniFicante 0.07 por c- ie nto puede

ser atr ibuido al uso de tecnología irr formíi t ica etr act ividades cl is-

t int¿rs a la producción de bielr t 's dc consumo duraclero.

La reanimaciíirr cle I¿l prclcluctivr,-lad ¿tpar t:ce primariunretrte

err la proclucción de h¿lrdr,r,¿lre, sr¡ftw'¿trc y periféricos del sector

de computadoras, cror-r un ef-ecto substanci¿ll de derr¿tme en

el 12 por ciento de la economía involucrada en la l lanufac-

tura de bienes durables. Sin enrbargo, en el restante 88 por
ciento de la economía, los efectos cle la lrueva ec()non-ría eu

el crecirnierrto de la productividad están s<-rrprendentemcrt-
te ausentes v la densificaciórr del c:lpit¿ll ha sido marcadamente
irnprod,uctiva. Adernás, es bastante plausible consider:r"r que krs
beneficios lnás grancles de l¿ls cor-nptrtildor¿rs se sitú¿in tu-ra dé-
cada o nlás el-r el pasa.do, no en el futuro (Gordorr, 2000: 50).

I)e ¿tcuercb con lo menciorr¿rdo en la últ ima 1-rarte cle est¿r
cit¿t,  los efec-tos principalcs de la infonnática en la prcductir . , ic lad
de-l tr¿tLr¿ljo ser cncontrarí¿rn c-r-r el p:rsad() colr I¿r il-rtroclut-cicin cler Ios
trtrtitrfi"antc de It]ñl elr lrrs corlror¿rciolres y lr() err el hrturo, conr() lo pie rr-
satr Crecnsp¿r. lr  v otnrs pclrt lnroces cler la global izaci<in ner¡ l iberal.

E,s rnuy pr<lnto [)¿lr¿r s¿rber si l¿r rcrrolr-rciólr infrlrlní,rtic-a tcndrír
un efecto dr-tr¿rclcr() v clc '  l i l rgo pl i tzt> cn la pr '( /r l l lct iv iclacl clc la
ecoltol l l í¿r estadonniclelrsc y f l ¡ '  otras ec() lronrías arrarrzaclas. Hav
quicnes ¿isrJgur¿ur quc ¿rsí scrá, irpclyá nd()sc clr l¿ls t¿rsas cle inc'ren-lcn-
to t le la prodtrct iv idad registr¿rd:rs cn Estaclos LJnidt ; : ;  cn el  pc-
riodcr postcrior ¿l la reccsitir'r de 2(X) I (De L.rns, 2002). I)urar-rte cl
pericrd<> 2OO0-20O2, l :r  ¡-rroductividacl del trab¿rio err cl  sector ern-
prcsarial  se i l - tcrenrerrtci  a un¿r ta.s¿r pronrcdio ¿rnu¿ll  clel  3.6 por
cietrto. Y lo que resultaría mírs importantc tocJaví¿r, la procluct ivi-
dacl rnr-r l t i factori :r l ,  c lue lnide l i l  ¡rnrdtrct iviclacl l ro sr i lo ciel  tr :rbuj<r
sinO de otros insumos cor-n() el  c:rpi tal  y la tecr-rología, est¿lría
experime ntat rdo una ¿rceleraci( ln. Según est inraciclncs irrel i r l inares
(Mever v Har¡re-r, 2O05), la procluctiviclacl nrultifact<>ri;rl se habría
incrcmeni¿rdo 3.  i  por c iunto t : i i  2(X)3 y 3.3 por c ientc¡  en 2004,
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lo que contrastaría favorablemente con el l. I por ciento prome-
dio conseguido en el periodo 1995-2000 e inclusive superior al
1.9 por c iento obtenido en el  per iodo l948-1973, correspol-r-
Ciente al auge de la posguerra.

Uno es el impacto de la tecnología informátic-a sobre la pro-
dtrctividad y otro su impacto en la valori zación de capital, es decir,
en la tasa de ganancia. Por razones de su obsolescencia muy rá-
pida ligada a tran s fortnaciones tecnolírgicas pern-ranentes, absorbe
surras crecientes dentro de los programas de inversión de las
errlpresas. En otras palabras, son técnicas que elevan la densifica-
ción del capital, es decir que incrementan la composición orgánica
del capital ,  en términos de la teoría de Marx. E,sa nueva tecnolo-
gía, como se dijo antes, aún no ha logrado revolucionar, al menos
al gradc de lo que piensan los defensores de Ia nueva economía,
los procesos de prodtrcción del sector industrial y de la agricultu-
ra. Pero aun acci)tando quc los efectos de la tecnología de Ia infor-
mación en la productividad se intensif icarán en el futuro, lo más
importante desde el punto de vista de la reproducción de capital ,
es el impactcl  que tales técnic¿ls tendrán en la tasa de gan:rnci¿r.
Corno af i rma Httsson (2001: 38),  a l  s igni f icar csas técnicas un¿r
dcnsif ic¿lci írn clcl  capital  "el  ciclo high trch prescnta una c()nrbina-
cir in que no es forzosanreute óptima desde el punt<; clc visl¿r de la
garr¿tncia". Corn() lo clemostró desde hace r'¿lrias clécadas Steincll
(  1952),\a t¿tsa clc gl i i raucia baja si  arrmerrta la rel¿rci<irr  c: ipi tal-pro-
clncto, y ¿ILrInent¿t si  esta úrl t i rr-r¿r relaci(>n cl isrnintrye. En otras
p:r l :rbras, la tas¿l dc gan:lnci¿r se increnrenta si  se ut i l izan "técnic¿rs

ahcrrr¿rdcrr:ts de capita!" (ca¡tital sat,ing) y disrninuye si l¿rs técrricas clc
prcrdtrcciólr son "intensivas en c:rpital" (capital absorbing). Existen
razones par¿I suponer que el clesplorne dc los i 'alr¡res tc-cnológicos del
NASI)Ae en 2000 v la recesión que le si¡¡-rió, estuvieron precedidas por
una baia de los márgenes de gananci¿r de las corporaciones aso-

cle ir-rversión vinc-ul¿ido u la burbuia fin¿rncicra (véase gráfica 3).
Es difícil suponer que la tasa dc invcrs;ión mantenga los niveles

ciada a la densif ic '¿rción del canital .
/>,-="--  . -= ' -  ' '  -  -  =

J El repuñte clé la productividad durante de la segundá miTád c[é

]los lroventa dependió, en buena medida, clerl incremerrto de l¿1 t:rs&
I  t  r  r  r  r  2 , . .  ñ\
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alcanzados durante el boottt, lo que reclundará en ul-l menor creci-

n- l iento del sector infbrmático y, l -or ende, de la productiviclad.

Cctmo se aprecia en ciicha gráfica, l:r t:lsa cle inrrersión ha dcscenclidcl

cn los años posteriores ¿t l¿r recesií ln.

El papel del capital  de r icsgo 9n qi Sarnbio cientí f ico v tecno-

lógico, aspecto que tanto destacqVandét (2 como Lll-r rasg()

revolucicxr¿lrio cle la Ílueva econob+í¿
ta l .z

ldensc- tanlDIen

asunto muy sobreglllnado por ideólogos.{ha si
porciór-r de los gastoTEiT*6peracione

]ot yettttre 'c4tital)

en los gastos totales en invest igación v desarrol lo, apenas l legó a
representar, en el puntcl  nrás ¿lto del boom especulat ivo, el  l5 por
cielito. La nravor parte cle los gastos en investigación v desarrollo
siguen efectuándose en las f i r inas de la "vieja economía", en las
inst i tuci()ncs públ icas y en las unive rsidades. Con el desplome bur-

,sát i l  del xnsnAe, r l rLrch¿ls de las empresas "revolucionarias" f i l ran-

iiciadas con capital dc riesgo, prácticarnente des:rparecieror-r i lel rnapa,

lpor lo que su alpclrtc a la revolución productiv¿r no pudo ser lnlry
signif ica.t ivo. Esas operacic)nes erAn un molino rnás de l¿r especu-
lación finalrciera, rnás clue un ejer cle l¿l revc¡luciírn cicntífic-a v tec-
noiógica. Dr- '  lo qtre se trataba p¿lr¿r los part ic ipantes en ()per¿rcio-
nes de ric-sgo, er¿r obtenerr las ntayorcs gary:ucj{

@ll lpresas ¿l la Bolsa ¿lcuerclc¡ ccm lJ rc'lr lrer.

dichas operaciones

...Ito reÍlejilban lrrl¿r rn¿rdur¿lci<in ¿lutrinon-l¿r de ulr rruerr<t sis-
tetn¿L dc fir-l¿lncianriclrto de la inlrovación tecrrolírgic¿i, siiro sir-n-
plemente l¿ls exi i-aordinarias g¿ur¿rrrr- i¿rs clue ¡roci l¿r i t  st :  r  ase.gu-
raclas tempor:r lr lc-nte en el l lercadr¡ clc "ofcrtas públ iclrs
iniciales" venclielrclo accir)l-res sobrev¿lluildas, esl-lcciu!rncnte ck'
elTlpresas del Iuternet, c-onfr¡rlr-re la burbuf a ¿rccion¿lria sc nproxi-
rnaba a su techo (Brenner, 2002: 225).

Thn era tLn Asur- l to fundament¿tlmente especulat ivo cl  f in¿i lr-
ciauriento de la truev¿r ec()r-toirr í¿i nred.iante ca¡l i tal  de r iesgo, que

t
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\
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p'^áct icaTg"t$S${1.f ,  con el ciernrmbe bursírt i ! .  Las operacio-
tre:s cleqTetttut 'c t 'cr¡t í tnl  $ contrajer<tn clr írst icanrente desdc 200i,
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alrnque se observó un ligero repunte de las mismas a partir de20}4.
No es dable supoller, sin embargo, que ese financiamiento alcance
ulr¿1 reacrtir. 'ación importatrte, ya qr-le su rentabilidad exige un rrler-
caclo b'-rrsátil al alza (bull mnt*et), 1o que no es el caso en el mo-
r-nerrto ¿rctual. Como se observa en la gráfica, la Bolsa de Valores
de Nueva York ha terr ido, desde el f in de la recesión, un "compor-

tarrrierrto adorrnilado" (bear mafltet), a pesar de la política mone-
taria neutra seguida por la Fed.

Nugvn ECONoMÍA Y "NUEVAS" FoRMAS
DE, EXPLOTACION DE LOS TRABAIADORES

Quizris tto podcntos t,cr lil nttt{ttitttd rlel neolibcruilisnto cn
cl tnunrlo, ¡sct'o sí' lo t,cti!:,:, t,t nucstt/.ts vid4s.

Una licieresa de colonos elr "la otra campaira"
de los zapat istas r"¡rexicanos, 2006.

Ar,¡rr l lE de la sobreestimación de los incrementos de la produc-
t iviclad gener:rdos por la nueva ecor-romía los ¿rnái isis de los
"global iz¿rdores del capital" adolecen, en mi opinión, cle tres debi-
l ic lades bírsic¿ls:

rr) Ignoran o minirnizan otros factores, distintos a la util ización
cle l¿rs tecnologías de la inforrnaciór-r, que han incidido en el
crecirrr iento recieute de la productividad clel  trabajo.
ú) De iarr de lado cliversos f¿rctores estructurales y covur-rtura-
les, clifererrtes al aumento de la procluctividad, que f'avorecie-
rorr Llrr ráprCo crecimiento de la economía estadounidense y el
r--ontrol cle la irr f lación en los noventas.
r) Ng!grl : .^ en consideración los efectos cl isrupt ivos y deses-
tabilizacloié¡ iléIa€li óñ..financierá. 

I - J

En cuanto al  pr i iner punto,  existen razones, corr to apunta
Rr¡¿rch (1998), para creer que una alta proporción de la mejoría
en l¿l producti','idad debe atribuirse a factores dist-illtos al uso de las
nuev¿].s tecnologías. Un prirner factor muy imporrante que incidc
en la prociuctivid.ad de trabajo es ia política de rec<;rtes de perso-
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nal seÉJuida por las corporaciones, la ctral fue una prílctica perma-

nente a lo largo de la década de los troventa, y Io sigue siendt>,

al cornienzo del t-t-tilet-ticr io antt¿ll

-de+€celle*U1g<¿flue cer.'" .1. é-llis
plantill:is cle personal fue un f¿rctt.ri"Lat_

.  ut  i l iz¿rciórr  de IáS--_ f-|ecrrdbgfás. Se trata en este c
elevación ( producció' -nútnero de

horas tr-abaiadas) qu:" r:s,llt+ ¿e u
dor v no de un increnrentt ¡rumerador. Esta política cle rees-

ñporaciorres, de reducir al máximo los costostructu racl on*cte-tasc-o rporaclo lles, de reduclr a l maxr n-ro l o s c()stos

de operaciórr y cl  persc¡nal,  acicate: icla por las fusionc's y adquisi-

ciones, jrgó además ulr papel irnportarrte en el proceso cle lentcr
crecirrr iento de los salaricls reales durLnte el boont.

Un segundo factor fue Lu-r aulrlento sustanci¿rl de l:r jorrrad:i

de trab¿rjo. E,ste hecho si bierr rro t ielre rel¿ición ccln la prociuct i-
vidacl, sí elevó sust¿tncialmente krs mírrgenes de gananci¿r de las cor-
porilc-iones. L¿r mayor jorn:rda lab<>ral es un fenírmeno asociado
¿r l¿r tecnolrxría cic la irrfirrn-r¿lción, pc.ro diferente a su incider-ici¿r
clircct¿r en l¿l pnrcltrcción. Me ref iero ¿i Lur¿t extcnsiírn cle la iornada
cle trabajo f 'aci l i t¿rcl¿r ¡ror la ¡rr tr l i fer lrci<ir-r  t le lapto¡.rs, tc ' léfouos celu-
Iares, btc¡tct 's,  f-¿rxes, etcc<tcr¿1, ¿lsí c()n-lo el uso de Internct,  lo qtte
pennite quc el " t ienrpo clc ocio" cle los tr l ibajaclores y ejec-tr t i r ,rcls
pueclu scr ut i l izado cclnro t ie r-npo c'xtra clc trab¿rjo. Scgún los rcstr l-
taclcls cle utr¿r encuest¿r cfec-ttr¿tdzr 1-rol^ Harris, eI núlrnerro pro¡)recli<r
cle horas trab:ljec1¿ls f)()r selrlAr.,:: ¿lrrnrentrl c'n E,st¿rclos Unidos cle:
40.6 en I  973 a 50.8 cn 1997 . [)e bido a Ia gkrbal iz¿rcir in este fenír-
nletto se prc.selrt¿r en nruchos otros países. El aurnerntc¡ cle l l l  jor-

rydgds.g*!;ijo,laace1ltaciórr¡lclrpartt'dejtlstrabaj@-
I ¿ r I r <l r¿ r r t r r r rl r r r ii ói: lr'ur¡x-Tr iclE rlnt'1
es!{@< I cl e I <I l¡d4rf$1fl9lv_-qex-l¿r.incertirlur-r -
bT_I,L,¡gj¡-losibilidacl de conse rv¿rr slis pl:rzas de trab:rjo.

Cr¡rrrobicrr@ lbien se puede ponetr en duda
el ir lpilctrt dc l¿l rtttel,¿i t:conomí¿r ell el incrernerrto cle l¿r produc-
tivicl¿icl, l l() sc 1'rttt-c-lc c-uestic¡nar que ést¿r ha introci.ucido c¿lnrbios
ir-r-r1-ro:-tlt lrte's elr los proces()s cle trabajo rr en las fornras de proclucir

t
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y distr ibuir las nrercancías, así como en las formas organizacio-
nales de las corporaciones. Esos carnbios entrañan la ut i l ización
de rnétodos de explotación de los trabajadores que se creíarr sLlpe-
racl¿ir;, al lnenos en los países centrales.

La cre¿lción de ernpresa:;-redes facilitacia por las tecnologías
de la irriormación ,v de la cornunicación, ha permitido la irrstaura-

ciórr de esas "nuevas" formas de explotación de la ft+erza de tra-
bajo, como el aumento de la jornada de trabajo señalada arriba; el
traslado de operaciones y actividades fuera de la enlpresa (out-

sowrcing); l:l subcontratación; el traslado de opreraciones a otros paí-
ses con ventaias en términos de salarios o normas ambientales;
¿rsí conro la prol i feración, con el clecidido apoyo cle los estados
nacionales, de la f lexibi l ización y precarización de las normas
laborales, la cot-rtratación de trabajadores de t iempo parcial ,  tra-
bajadores tenrporales, t .¿rbrio por honorarios, etcéter¿1. En Est¿r-
dos Unidos el  núrnero de trabajadores c le t iempo parcial  se ha
tr ipl ic;rdo descle 1968, r-rr ientr 'as que en C¿ur¿ldí l  el  crecimiento
cle este t ipr i  de trab¿rjadores ha sido tres \ .1eces mírs rírpido que
cl cle trabujaclort :s cle t icnrpo conrplcto (ci taclo por l( leirr ,  20(X)).
L,stos cambios en l¿rs forln¿is dc- proclucir h¿rn itrtrocltrciclr; profirn-
clas tralrsfilrmaciones en la cstrutctttr¿l del ernpleo ), h¿rr-r ftrvorcciclct
la concelrtracirin del irrgrescl.

L¿rs "ntrr'\r¿rs" formas clc: explot¿icicin cle los trabajaclores b:rjo lu
globaliz:rciírir neoliber¿rl no tieneu uacl¿i de ntrev¿rs, elr el sentido de
qlle son fílrrnulas ci.: extracc-ión de e,xcecientc clue sci c()rresponderr
cun las prcvl l , - ' , : ientes duranter el  strrginr ient<;  c le l  capi t¿r l isrrro
inclustrial v clcscritas en ¿lbund¿urcia por F, Elr{¡els en su ercclente
trab:r jo sobre la si tu¿lciór 'r  de la r- lase obrer¿l err Inglatcrr¿i (1845).

Se tr¿rt¿r, conro lo explicó Marx en E/ ca¡tital, clc nrétodos de pro-

ducción de plusvalía absolut¿r, cn donclc I¿l elevac-ión cle las ga-
n¿rrrci¿ls depencle de la pre:siítn clirect¿,r sobrc el elemerrto subictir,<t

.le la producción-l¿r fwerz¿t de trabajct-, a diÍtrenci¿r de lo que el

prcipio M¿rrx clenominír fi¡rm¿rs de producción dc' plttsvllía reia-

t iv¿r, l t¿ts¿rr l : ls crr la rc 'volución técnica del Proceso de tr¿ib¿.io y en

la eler,¿iciólr  clc l : r  procluct ividad. Estos úit imos métodos sol l ,  poi

5l
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sLrpl lesto, los predorninantes v lcls preferidos en el capital ismo

avanzado. Pero, ello no elilnina, sin enrbargo, la permanencia V la

recurrencia a métodos de extracción de plusvalía absolut¿t. E,sa nece-

cado global de outsourcing era {e 72,OOO mil lones de dólar"es (mcl)

\-er zarla amDerlano,

sidad de ut i l izar lc: ;  viejos métclCos se elerra durante las "qi 'andes

-c-ri-i€is,-!¡:¡r1suge|i dej]or g roSs¡nan{i 92 9 )d@ i-"\

I tnt .oiit.o .lE-ñ6á1", q.* arranca con Ia gñt-'' crisis cle los,_años \
I  '  ¡ . .___-- .

I setet-,ta del siglo pasado, soporta la solidez de dicha tesisl--ffi¡iem
=-

fi l lun primer mor-,-rentó, el outsotu'cin{É limitaba a trasladar a

subcontrat istas act ir¡ ic lades operacionales, tales conto sen,icicts

de informática, procesamiento de nóminas, etcétera, pero qradu¿il-

mente s;e ha ido extelrdiendo a actividades centrales de las elxpresas
(core business\, corrlo la nranuf'actura v el diseño de ltls productos.

El outsourcing toma principal lnclrte Ia form¿r del traslado de

actirrid¿ldes a proveedores formallnelrte inclc¡rer-rdielrtes, qut: Lls¿u'l
sus propios r- lre'cl ios de procltrcci(rn v dcvuclven el proclt tcto tr

servicios a la corporaci( ln, pero t¿rnr[-r iélr ,  crecietrtctnetrtc, ]ra to-
madr> la for l-na cle "al ianz¿ls estraté,qicas" de cc>rporaciotres jurídi-

catnente indepcndiente's, lnedi¿lr-r te las cualc-s lcls ¿rl iados asulrrcl t
diferentes reslrt)l-rs¿rbilrdacles en térlrrinos cle clesarrollo de produc-
tos o rnercadotecrr ia. Colrro dice AI<io Morit¿1. ¡rre siclentc de l¿r
Sony, " t t i t tgurra conrpañí¿i  cs un¿t is l¿r.  El l  un mundl¡  i ¡ tcrdepel t -
dieute, cada cor-npañí¿l t ic 'ne qLrÉt pens¿lr elr  térrninr>s dc trabajar
con otras, si quiere'corxpetir cn el csl"rilcio-mercado global" (r¡it¿¡lq¡
por Vlshino . , ,  Rangan, 1995: 3).

Entonces, el  o¿lfsourcit tg no se l imita al trasl¿rdo dc act ividacles
subsicl i¿rr ias, sino qtrc abzrrc¿r act iviclades centr¿rles o : ; ' -rst¿rrt t i r '¿rs
cle las corporac-iones. En el cxtrem<1, l¿rtenderrrc-- i¿l  es l¿r de dej:rre'rr
la corporación sólo las tunciol-res considerada:; estratégicas y des-
pla.zlrr  cl  resto h¿rcia fuera Corno ¿tf i rma Chamberl¿rnd "si  un¿I
activic-lad es central (core) hay que subconti. atarl¿r 1' si es cstr:rtégicll

. ¡
:
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har¡ q¡1s manejarla internarlente" (Chamberland. 2003: l) .  Las
fronteras entre act ividades celrtrales y subsidiar ias de las elnpre-
sas, t ienden a di lu i rse.

Los cat-nbios en los procesos de trabajo indr-rcidos por las nLre -
vas tecnologías explican, en buena rnedida, las transformaciones
ocurridas err la estructura del empleo en los países desarroilados y

en los países semi industrializados. En ar-nbos, la ocupación en la
industr ia manufacturera ha perdido irnportancia frente a los servi-
cios. La "terciarización" de la economía no es un fenírmeno nue-
vo ni obedece solamente a la últ ima ola global izadora, pero es
indudable que se ha aceutuado con ésta. La ocupación err la indus-
tr ia manufacturera en Estados Unidos disminuvó del 25 por
cientcl  de la población ocLrpacla en 197 O a l0 por ciento en 2005.
En Gran Bretaña Ia baja fue más dramática, al  pasar en el nr isnro
per iodo del  35 al  I4 por c iento.  Inclusive ha habido cl isrninr,rc io-
nes en la part ic ipación dei  empleo manufact t r rero en paíscs de
recie ute industrialización cofflo Sirrgapur, Clorea clel Sur v'lailr 'án,
y r1o se diga en América L¿ltina (Tlrc Ecottontist,2005 7O).

Más qLle Ltn r"rr igración del ernplco inclustr i¿i l  descle lu "vieia

eLr()n()t-Itíé1", cle las ramas estanc¿rdas o clcc-aclentes, h¿ici¿r l¿r rrrrcr'¿r
econcltní¿r y a las industrias máis ciin¿ittric:is, lo qtre se obscr\/¿r cs Lu-t
clesplazamiento de las ocupaciolres m¿ll-rtrf¿rcturcr¿ts haci¿r los scrvi-
cios: dc'baja productirr idad o su desloc-al iz¿rci<in a puíses clotrt lc existc
cxc-edente est l-uctural de man<t cle c¡bra ),  b¿tios s¿tlar ios, ¡rr incipal-
lrlctrte en l¿is ralrras ilrtensiv¿rs en ll¿ln() de obr¿1, pc'ro no srilo e r-r
el las. Segúir la Organización Inte'rnaciorral cicl  - I i¿lbajo (or-r ' ) .  t .xrste rr
cn el mundo rnárs de tni l  "zonas de proc-esamient<i l i t rrc",  dorrcle lro
se ii.rg¿u-l ar¿lnceles ni irrrpuestos, trbic¿ld¿rs en ¿rlredeclor cle scter-,
t ; t  p:ríses v que emplean alredccior de 27 rni l lones de trub:r juclore s
(ci tado ¡ror I( lein 2000: 205). En Chir- l¿1, convert iclo en tal ler clc
I¿ls e ' t  x ( t l t rvd.  20O6),  sc ocupan apr()x i rnaclanrcnte I fJ nr i l lorrcs
cie tr¿rb¿r. jadt>res err 124 zc>nas especiales de exportacir in. Tirn sr i lo
cr,  México sL' encuentralr instalad¿ts; alrededor de 2,8(X) erntprcs¿rs
rnaqi i i lacior i ls,  pr incipalrnente ubic¿lcl¿rs t :n: lr l  f r() l t ter¿i l r()r tc y que
emplc: ln l '  I  O0,000 trabajadores.

i:ri
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La migración de una parte del excedente de mano de obra de

los países de la peri fer ia expl ica, en buena medida, la reproduc-

cií¡n de la econ{)mía infclrrnal en el seno cle los países desarrol la-

r los. Los nrigrantes qLle se instalal l  en estos países, aunque reciben

ingresos superiores a los qr-re obtienen t:n sLr país de origen, por

sr- i  colrdicir in de indocumelrtados ace ptan salarios inferiores a los

que reciben los trabajadores del país huésped, contr ibuyendo así

:r la depresión de los sal¿r.rios reales en el centro.

Así,  más que la creación de empleos de alta cal idad en los

sectores de punta de la industr ia -proceso que sin duda existe,

pero que no es de la magnitud qLre presumen los heraldos de ia

global ización neol iberal- lo que tenemos es la prol i feraciórr,  en ei

centro y en la peri fer ia, de empleos c1e baja cai idad en los servi-

cios o en la econornía infornral,  cie nrncjohs caracterizados por su

precariedad.
L¿IS "nuevAs" formas de explotación de los trabajadores que

entrañ¿l la global izaciírn neol iberal no se reducen a la ut i l ización

ci 'eciente de rnétodos de prcclucciór-r de ¡r lusvalía absolut¿l en los

pr()r-es()s cle proclrrcc-iílr, sino qtre incluven tarnbién lo qu.e Ffarvev
(2003) clenorni lr¿l "acumulacir ir l  p()r desposesión", lo que irnpl ica la

reedic' ión de los l lec¿rnisnros de lo quer Marx l larnó "ac¡imulación

rlr igi l - l¿i l^ i¿I",  es decir,  Ia desposesit in violenta de los productores
directr¡s clc sr-rs nrcdios cle proclucciírn. Mientras qLle par¿r M¿rrx
l¿r ¿rcurnul¿rciírrr origin¿iria era una et:rpa ¡rrevia" un pullto de par-
t ic la para I¿r consoi id¿rcir in del modo cle producción capital ista, ett
real iclacl *conlo bien obs,en,a l{arvcy- desde la perspectiva l¿r

¿rcumulac: i(rn en esc¿rla nundi¿rl ,  se tr¿lta de un elemento pern1.:r-
nente en l¿l ex1-r:Lnsirin clel ca¡;ital, sobre todo durante las etapas
de so-bre¿rctrnrulación clur¿idera del c:ipital. Así descle los setenta y
en el marco de la "gr¿rn cr isis" (véase capítulo 8) que- irrumpe en-
tonccs, henlos 'u, isto c lesplegar con la global iz¡rc ión,  L ln conj t rnto
cle trrecanisnros de "desposesiírn", que abren nuevas ví¿rs de acLlrnu-
laciírr-r  a las elr lpi 'es¿rs transnrcionales (nrN), entre los que clesta-
c:rrr  l : r  pr ivat iz¿lc ión de empres¿is estatales (Vid.al ,  2O0 t  ) i  l+,
c(i¡npr¿l tle activos a precios de "chatarra" por parte de la inversión



( ILOI]ALIZA(] ION NEOLII ]EI{AL Y "NUEVA E(-ONOMÍA' ' 55

extraniera directa (reo), principainrente en los periodos poscrisis
f irrancieras; el despojo forzado de t ierras a los canrpesinos para
la explotación de recursos natLlrales; el pago permane¡rte de una
renta financiera de los países subclesarrollados a sus acreed.ores por
ia existencia de una deuda externa irnpagable.

Así la nLreva economía y la globalizaCión no sólo implican la
moderniclad y la invención y aplicación de nLlevas tecnologías, sino
ai misrno tiempc de formas de e,rplotaiión de Ia fuerza de trabaio

,v de métodos de acumulación por "desposesión", eue correspon-
dieron a las etapas tempranas del capitalismo. Ahora como ayer,
los métodos de acumulación de capital, parafraseando a Marx
cuando definía a Ia acurnulación origin".ü, "son cualquier uosa
n-lenos iclílicos", "se fundan en parte sobre la violencia más brutal"
y "recurr-en al pclder del Estado, a l¿r violencia organizaday concen-
trada de la soc- iecl , ¡d" (Marx,  1867, t . r ,  vol .  l :892 v- 94O\.

E,L I 'RIT, ILEGIO DE, MANDAR

Qr:ruNcs sobrccl i lnel- ls ionan el  ¿l icance de la nueva economía,
ignoran tt ocult¿rn el hecho cle qtre el c-recimiento de l¿r economía de
Estacios Unidos y la obtención cle bajas tasas inf laciclnarias en los
Itoverttas depcndió, en buer-ra meclida, del rol hegem<inico que, a
pes¿rr cle todas las vicisi tudes, conserva Estacios Unidos (véanse

It>s c:rpí t t r los 4,  5 y 6 c le este l ibro).

Desde el cornienzo cle la décad¿r de los seter-rta, la balanza en

cuci i ta corr iente cle este p:rís h¿r registrado un défici t  permanente

y crecie nte , rrrotivado por su desequilibrio en la balanza comer-

cial .  Mediante dicho lnecanismo, E,stados Uniclos actúa como
loconrotc¡ra cle Ia econonría rnunc-lial. Ese papel cobró fuerza en los
noventa: el  déf ici t  en cuenta corr iente se quirrtupl icó en esa dé-
c¿rda, ¿rl incrcrnei-it¿lrse de79,961 rnillones de dólarcs (nrd) en l99t)
a113,144 nrci en 2000; elr  la pr irnera rnitad de esta década, éste
si{¡uirl l irogrcsar,clo a pesar de la recesión y' de Ios merrores ritmos
cle crecimier-, t .o. Ep.2OO4 el déf ici t  en cuenta corr iente alcarrzír
Ir¡s 6(r8,074 mci,  lo que iepresclrta el 6 por ciento del prt¡ .  f)e l io

L -------.-,
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introducirse correctivos alcanzaría eI 7 .5 o el B por ciento del
prB a nivel juzgado como insostenible por diversos especial istas
(Cl ine,  2005 ) .

El f inar,ciamiento de este enorrne déficit fue posible iuricamen-
t.e por el ingreso de flujos de c:rpital tar-nbién encrnres (como puecle
observarse en Ia gráf ica 4).3 El  ingreso mAsivo de capi ta les se
tradujo en la sobrevaluación del dólar, respecto a las otras divisas
fuertes del sistema, la que llegó a alcan zar niveles cercanos al 30
por ciento.

GnÁprcn 4

ESTADOS UNIDOS: NÉPICIT EN CUEN-IA CORRIENI'E.
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externos. Es el único país que c-uenta con el privilegio de financiar

su r lesbalance en cuenta corr iente, rnediante la emisión sin l ími

tes de sl l  propia moneda, va que ésta colrserva c' l  rol  de divisa

clave cle la economía mundi¿ti. Pclr añadich-rra se trata -descie el

qtriebre clel régimen de Bretton Woods- de una divisa carente de

respaldo, ya que no conserva ninguna relación con las reservas elr

oro. Su rol de divisa clave se sostiene solamente en la confianza
que el resto del mundo deposita en ella.

A part ir  de la gran cr isis cle los setenta, Estados Unidos se
convirtió de centro acreedor indiscutible del mundo en el principai
deudor. La deuda externa bruta se incrementó de 380,000 mil lo-
nes de dólares en I970 a7.48 billones de dólares (tril i iorts) en 2AO4.
E,st¿r cifra lepresenta más de tres vece s la deuda externa conjunta
cle tocios los países de la pcri fer ia (2 4 bi l lones cle dólares eir
2OO2). Como proporción del nru c¿isi  se dupl icó al progresar de
37.6 por c iento en l97O al  65.3 por c iento en 2OO4. La deuda
exterrra neta representa el 22 por ciento del ptLr.

El privilegio hegernónico de poder inyectar liquidez al mnnctr
nrediante el uso de la r-n:tqtrinit¿r cle impresión cle cl<ilares, ftre' urr
factor c-le prirncra inrport¿rlrcia elr los altos r-riveles de crccirniento
c()nseguiclos por Ia econonría est¿rdcluniclense elr los ír l t imos añrts.
E,llo permitió que el consur-n() y la inversión crecier¿rn por cncima dc
sus prosibilidades interrras, proccso que se virl relirrz-acfo por llr solxc-
v¿rlu¿rciírn clel  clólar.  Asi lrr isnro, el  inf lujo masivo cic capit¿rles clel
exteric¡r al ime ntó el l toom br rrsírt i l  y cle los bie ncs raíces gencr: lrrclo
efectos virltrosos en cor-rsLllno c irrve,:siírn, rlrediarrtc el i i¿ult¿rdo "efec-

tcl riqueza". El crolrsLllno c-rcc-ií; elr los nover,t¿rs ¿1 ult¿r tilsll su¡terior
¿r la del ingreso disponible . Conro prollorcií¡n clcl pnJ, el ,--or-rslllrl()

¡rrivaclo alurrcntó cuatn,, itutrtos prlrccntu¿rles dcl 6(t.7 por ciento erl
l99O a70.E por c ientc¡  err  2(X)3 (véase grí l f ic-a 5).  Los consunr ido-
r, . ls clejar() lr  cle ¿ihorrar y se colrvir t ic 'r<¡n en cletrcl()res netos. h, i
ahorro neto del sector pr ivi ic io pusri  de un¿l t :rs:t  posit iv¿l clel  5 por
cielrtcl clel t,u¡ a c-ornienzos ck' los rroverrt¿1" ¿i un cléficit clel 6 por cren-
to e'rr  20O0. [)or su parte, Ia invcrsión ]rrut¿r r lLte f".re cleternrin¿tntc
en el l toont, t¿lrrrbiétr se vio be' lref iciacla. de la ¿lv¿l lanc-ha r:xtr:rn¿r de
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capitales, al incrementarse del 13.5 por ciento del pls en l97O
al l  9 .2 por c iento en 2000, en la c ima de la expansión (véase

gráfica 3).
Asimisnlo, ei c'ontrol de la inf-lación estuvo asoci¿Ido no tanto

cor l  ia revolución product iva de la nueva economía y con la disci-
plina de precicls que imponen la globalizacíón y la apertura externa.
sino en otros factores: la sobrevaluación del dólar qlle acompañé
a la expansión y que permitió importaciones baratas; ur-r contex-
to mundial de corte deflacionario asociado a la crisis decenal de

)apón, y a ios efectos de la crisis mexicana de 1994-1995 y de Ia
crisis asiática de 1997 -1998 (con su colofón ruso y brasiieño). Uno
de los resultados de esas crisis fue un deterioro persistente de los tér-
minos de intercambio, lo que se tradujo en materias primas (inclui,
da la energía) y alimer'Lrrs baratos para los Estados Unidos y los
países desarrol lados en general.
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El NuEvo nÉc;IMEN DE Acut\, tulnclóru
coN DoM rNacróN FI NAr .vclERA

Los rt;r,c-,it¡c;os ,-ie la nueva econolnía consideran a la glob aliza-
ciór-r fir-ran.:iera colno urr Íenómerro irreversible lieado a la nueva
tecnología de l¿l infonnación, cuyo impactcl en el funcionamien-
to de la economía es altarnente farrorable. Plantean que la aper-
tura y liber:ilización financiera, al ampliar la acción de las leyes del
mercado, fal,orecen la rnejor asignación de los recursos financie-
ros y promueven la inr.ersión, facilitando de esa manera la autorre-
gulación de los mercados. Partiendo del dogma de las expectati-
vas racionales de los agentes econól-¡icos, se da por descontada
la consecución clei  equi l ibr io.  

Y \" .  € K: l  [ rnci  *u { i '  
' , . ,0 i*"¡ ; , r rctr¡

i-lbdo lo contrario! Err realldad, ccn l¿r liberalización)r desre-r.t^,j*i¡,,3.,.
gulación financiera decidida por los estados (Correa, l99B), desde ¡'i * .;

med.iados de los años ochenta se configuró un nuevo "régimen i,*,: '¡-. ' i u
de acurnul¿rción con dominacií>n f inanciera" (Chesnais, 1994), el  {  i  ,  e '- ,  i - t

cual -conro se verá en el capítulo 7-ha elevado la fragi l idad y !  '  - .r , ' rr" ,
l¿r volat i l idad de los sistel-nas f i r-r¿lncieros " internos" y del sistema.. .  # É. 

.  ,  ,
motretario v f in¿rtrcicro intern¿rciorral.  Este régimen implica Lrr-r -  ¡ ' . i?i-1t ' i ' l i l
cambio cu¿rlitativo en Ia lógica cle la a"ctirñirlléifi-aé &iiiltá|. t" 1}f ,,E.* I
é1, l¿l  c 'sfer¿t f inancicra predetermin¿l la esfera productiva sonr" ü f l rr ,¡ i¿l
t iendo ésta a sus rrecesidades; Ias formas de gest i írn de las grandes 

- 1i

empres¿ls y grupos econí; lnicos se modif ican, sujet: l l rdo su funcio-
nanriento a las necesidades de rentabilidad de corto piazo. L¿rs fir
ln¿ls se "finarrciatizar\",1o que importa ahorn es el valor acciorraricr
de la c-orpor¿rción v aunrclrtar los ingresos de Ia misn,a, medi¿rnte
la participaciílr-r ¿rctiva de sus tesorerí¿ts en los mercados financie-
ros. La rent¿li. ' i l idacl de l:.rs er-npresas v los ingresos de sus directivos
(stock o¡ttíor:.r) p¿rsan a depender no tantc de la f<¡rtaleza produc-
t iv¿r e interna cle las f i rnras, sino crecientemente del valor de sus
¿tcciolres en la b<llsa. La prácticu generalizad¿l de las corpor¿rciones
en los años novent¿r de recorlpr¿ir sus propi¿ls acciones está orien-
tada tan-rbién a aulr lent¿rr el  valor en bols¿r de las enrpresas.

El j t r ic io de los operadores de los inversiunistas inst i tuciona-
ies en los merc¿rdos financieros se convierte en el barómetro prin-

<c)
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cipal  del  cornportamiento de las corporaciot tes.  EI  peso de los

inrrersionistas institucionales en la estrLlctur¿r acciouaria cle l¿ls c<tr-

poraciones hace'clue su capuciclacl decisori¿,r elr  l¿l  estr¿ttegia cie las

nrisrnas responda a sus irrtereses financieros de cotto rilaza, más qtte

a la perspectiva prodr-rctiva de largo plazo.

La creciente presencia de los i l rversionistas inst i tucionales et-t

la estructura accionaria no se ha traducido en una pérdida del

control de la propierlad de éstas de parte del grupo de accionistas

originarios. En la mayoría de los c¿rsos, e stos mantieuen el control

de las f i rmas, va que la part ic ipación accionaria de los inversionis-

tas institucionales se encuentra a'Lomizada. Pero 1o que ha cam-

biaclo es que bajcl el nuevo esqllema de "gobernal"Iza de las corpo-
raciorres",  los representantes de los inversionistas inst i tucionales
-es decir,  el  capri tal  f inanciero- someten la gest ión de las f i rm¿rs

a su lógica f inanciera de corto plazo. Los direct ivcls r inden cLlen-
tas ¿l los ac-cionistas, preocupándoser nrás del valor de las ¿rcciotres

que clel  crecimiento i l  largo plazo de la e nrpres¿t. C<>mo af irm¿r
Giraud (2001 : 313), nreci i¿rntc l tr"gobcnurttzi l  corporat i \ , : r"  "se pas¿r
de nlr rnec¿rlr isnro clc s¡rnciolre s i l  p()stu' iot ' i  ¿i  Lr l l  nrec¿lnismo clc
restricciolrt:s ,v clc nornr¿is tt priot'i clue rrroclifica en pr<>fundicl¿ld
los clbict ivos v los nrockrs de gest ir i rr  dt- l¿rs cl l r [)rcs¿ts".

Los prccesos cle f trsiones \¡  l ic lqtr is ic- ic. lnes clc ' las corporaciotres
han estaclo ¿lsr¡c'i¿rckrs ¿,r la "finarrci¿rriz¿rciílr" ck: la econorlí¿r. Ar-ll lrlue
se h¿rbla nrucho cle sirrergi:rs v conrpetitir,id¿rci cronl() los f-actore's
qt ic inr¡-nr lsarr l¿rs fusior-rc>, ei  heclr<> <le'cisivo es qrrc éstas se cleciclcrt
nct t¿rrrto e'n fr-rilciorr tlc la ¡r<lterrci.,l icl¿rcl proclr,rctir,¿l o c()lnelci¿rl clc
las firnr¿i,s fusionadas, sir-rt-r de nr¿lncr¿t preponclerantt: en furrrciíl lr
de la lepercusi<in dc lu fusi<irr cr-r el \ '¿rlr)l^ clr bols¿l cle l¿rs ¿rccioltrrs.
Aunque el pnlceso de ftrsiolres v aclquisicioncs colrni ltuerza desc]e'
l : r  segunda nri tacl cle Ia décacla cle' los c>che'nt¿r, su irnpuls<¡ r) ' l¿rv()r
se alc¿itrz¿r durante cl  boom burs¿it i l  1994-20(X). AI cle'sFor-rcl¿rrse la
bolsa, sc clesfbrrcló t¿ulbién l¿l furia fusinnista (r,éase grírfica 6).

Err el  "régitnen cle actrnrul¿rciórr con c{orninaci<'>n i i rr¿rncicr¿r"
son i¿rs pri.rricla.les; del c:rpital i inancici-() -cs clecir, clel ca¡rital c1r-re:
se coloca en los mercados f inar-.ct i , - tros colt  f i rr ts especulat ivos- v
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no las del capital industrial las que comandan y deterr-rrinan el
movimiento de coniunto de la acumulación del capital .

Las corporaciones del periodo posterior ¿r la depresiíxr de los
años treinta y de las Erx c1e l¿r posguerra, clLter fueron el objeto
de est t rd io c le l ibros c lásicos como el  de Ber le y Means (1932) y d"
Chandler (1990),  pertenecen a la histor ia.  Ber le y Means corrs i -
der¿rban que los ¿rccionistas habían sielo despojados del control cle
la-^ firmas por los directivos, lo cual era cierto en el entorno posdepre-
siírn. Por su partc, Chandier creía que : "E, l  objet ivo básico de la
empresa inclustrial moderna se vuelve la cbtención de gan:lncias de
l:irgo plazo, basadas en Lln crecirnierrto de largo plazo, crecimien-
to que incrementó la productividad )¡ por tanto el poder compe-
t i t ivo,  1o que impulsó la expansión del  capi ta l ismo industr ia l"
(Chandler, I  990 594).

La corporación gigante orientada a la obtención de gan:rncias
en el largo plazo y administrada por ulta "tecnoesestructura" -para
retomar 1a exprcsión ut i l izada por |ohn l (enneth Galbrai th
(lc)67)- que actuaba con independcncia cle los accionistas. ha expe-

F--_

rimentado cambios tie fondo. Aunque las E.rx de la globalización
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siguen siendo gobernadas por una teclroestructurát,  ést¿i adminis-

tra ahora en función de los intereses del acciouariado, lo que

implica elevar el valor en bolsa de la corpor¿ición, part ic ipar el la

rrrisma cn la bolsa rnediante recon-rpras cle ¿rccionc:; para conseguir

ese mismo ctbjet ivo, entrar al  juego de las f i - tsiones y adquisicio-

nes, así corno incrementar su rentabi l idad part ic ipalrdo act ir¡a-

n-rente en los mercados financieros.

El mismo Chandler advertía en su obra que el "c:rpitalismo ge-

rencial" Qnanngerial cnpitalism, tal como él 1o definía) de la posguerra

experimentaba importantes cambios en sLl operación hacia fina-

les de los años sesenta, es clecir al momeuto eu que comenzaba la

crisis del modo de regulación fordista. Chandler (1990 625) seña-
laba "seis tendencias que nc tenían precedentes histór icos": l .  la

descongkrmel"rción y Ia ter-rde ncia de las corporacioues a centrarse
en el "nírcleo del negocio" (core business); 2. Ias fusiones y adqui-
siciones corno ulr negocio en sí misnrc; 3. el crecierrte rol jugaclo cl-l
las corporaciones por los gerentes de portafolio (¡tonJblio nutnngcrs);
4. el  surrgimiento de inversiorr istas ir-rst i tucion¿rles, con r>bjet ir¡ t¡s
dc rent.¿r.biliclad dc corto plazc>;5. el crecicrrter pa¡rel del nrc'rcado
sectrrrdario c-lc títulos en las bols¿rs c{c v¿r.lores }'; 6. la evolr-rci<'rrr clc
esos lnerc¿rdos para alc¿inzar el corrtrol  cle las corporaciones.

La "f inarrci¿ir iz¿lci<in" entraña I¿r. internal ización cle las f i rran-
z¿IS en cl  árnbito de las corporaciones. lmpl ica, p¿tra us¿rr l : rs pala-
bras cle Chesnais ( 1994), " lu creación cle u¡r nrerc¿iclcl  f i rr¿rlrciero
iuterrro en el selro de los cqrupos". L¿ls ¿lct iviclacles f in¿lrrr-- icr¿rs ccn-
tr¿llrz¿lclas cn il l secle:: c1e las lr'r i!, se oricnt¿ln il la operaciírrr actir,,¿r
en los merc¿idos f in¿lncieros. Debido :r  la exp:rnsiírn intcrnac-ional
de las f  i rmas v al hecho de qr-re l i i  cr isis l imita las posibi l idacles dc
iuversión en las act ividades pxlcluct ivas, l¿ls t .esorerías de las r lx
col lcentr¿in grandes sut las l íqr-r ic l¿ls que busci ln opt in-r izar clr  los
mercaclos financier{)s. Múrlti lt lcs cor}loraciones c-lr¿ul, incluso, soc-ic-
dades f inancieras indeperrdientc-s o efectúan directamenrc oper¿r-
ciclnes de créclitc¡. Las finarrzas, crorno ¿lfirr-na ccrteranre nte Passet,
no soiamentc se ext ienclen, "sino carlrbi¿lrr  de l tatur¿¡leza: cle un
sector inrpclrtante, pero part icul¿rr cie Ia ecctnomía, devienel- l  er- l
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urla actividad transversal, en eL corazón de todas l¿rs actividades
económicas" (Passet,  2000: I  t  0) .

La crisis del régimen de acumul¿lción fordista provocó tarnbién
ulra trartsfonnación profuncia en el funcionamiento de los sistemas
financieros. Los bancos comerciales presionados por la creciente

conrpetelrcia y por la irrupción del proceso inflacionario, perdie-
ron terreno frente a otros intermediarios financieros,

En un contexto de tasas de interés crecientes y con una regu-
Iacirin gubernamental restrictiva, vigente desde la depresión de los
años treinta, los bancos comerciales se vieron enfrentados con la
desintermediación. Por el lado de los depósitos, estos perdieron
terreno frente a los fondos mutuos. los llamados inversionistas
institucionales (fondos de inversión, fondos de pensiones, fondos
de cobertura),lrrs que otorgan rrrci¡/ores tasas de interés a los depo-
sitantes comprando títulos en el mercado de obligaciones. Por el
lado clel  crédito, las corporaciones comienzan a depender menos
del bancos y a en-r i t i r  sLrs propios t í tulos (papel comercial,  bonos,
botrcrs "c-hatarra". etcétera). Se produce así la l lamada securi t isa-
t ion (precl<lrninio de los nrercados cle obl igaciones) del sistern¿r
finar-rciero, donde los b¿lncos de inversión, generahnente ligados a
lrrs grandes bancos comerciales, v los intermediarios financieros lto
b¿urc¿rrios, jr-regan un rol creciente.

Los b¿r.ncos rnistnos, valga el barbarismcl, se "secllritis¿ur": comien-
z¿rn ¿r cmit ir  sus propios t í tulos, lc ls cert i f icados cle clepítsi to, er-r
el nrerc-aclo de obligaciones, los cuales se incorporan ¿l la cartera de
los f'c¡nclos ITlrttuos. Asimismo, bttscan nilev¿ls ftorrrras de irrsresos
mediant.e comisiones, actuando, por ejemplo, corr lo interrnedia-
riris gv-¡ la cnrisión de títulos de los gobiernos y de las corporaciones
etr lc-ls nrercadc¡s intern¿rcion¿rles cle capital; encabezando los pro-
cesos de fusiones v adquisiciolres prir-rcipalmente transfronterizas;
t t  p: lr t ic iparrdo act ivalnente elr c ' l  comercio de divis¿rs.

Así, en el transcurso de las décaclas de los ochenta y de los
rrc-rventa, la econornía se globaliza v "financiariza" . Este régimen de
acutlulaciórr con dominación fin¿rncicra srrboi-dina, colrro se diio

ó3
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arrib¿i, toda la lírgica cie la acurnulación de capitai a ias necesidades
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de valorización del capital financiero. En la cúspide de la pirámide

fin¿Lnciera se encl lentrau las el-x, los grandes bancos, los bancos

de inrrersión, Ias compañías de seguros, los operadores de los folr-

dos dc ir-n ersión ir ds pcnsiorre s, así conlo los grancies foi-,dos cle la

crema ), rrata dei ca¡rit¿rl finarrciero, ciorrde sc r-rlanejlin los rt:cur-

sos de los hornbres rlrás ricos del planeta: Ios fondcls de cclbertlrra
(hedge.fmds) t¡ los ¡n'ivate equít¡t.funds.a

En la actual iclad prevalecen en la mayoría de los países, y sin

dejar cle considerar di ferencias nacionales importantes, estructu-
ras f inancier¿rs cornplej¿rs, en la cuales coexistcir ,  eierciendo di-
f-erentes l'unciones, las actividades trad.icionales de captación de
depósitos y de conce sión de créditos bancarios, con la intermecl ia-
cií;n financiera y el finarrciamientc¡ a través del mercado de obli-
gaciclne s. C¿lda rnercadr) t:xpresa niveles clistintos de liquidez ]'de
riesgo. L:r conrple j ización c1e la estrtrctura f inanc-iera se ve corres-
pol ldicla por Lln proceso cie cl iversi f ic¿rci(¡n e innovaci<in col-rs-
tante cJe los instrul lentos f in¿rncieros, a lcls instrumentos f inalr-
cieros ql le ()perar- l  en los cl i ferentes nrcrcados, se agreg¿llr  los

I  l . . r r  rcvist¿r 
' l ' l t¿ 

l : tot tot t t i . r ¡  (2(X)J) crr  l r l r  \ut ' t ) ( t t  t i t l r l ¡ r r lo r lc l i rn 'n l r  sugcl 'c l l t r )  " - l 'hc l ( i r rCs
rr f  ( . r r l r i t r r l isnr"  c l t 's t ' t . ibc l l rs l i r rnr¿ts t lc  opcr. l t r  t le los ¡ t t ' i t , t r l t  c t ¡ r t i l l ,  . f i r t t t ls .  L i r  pr i r r rcr : r  r lc  e s1 ¿rs
f i r r las f t tc crerrr l ; r  ¿L f i i l t r lcs t l t ' los scs( 'nt i r  v c:olrr l r ro l r  ¡ r lcrro inr¡rrr ls()  ( rn l r ls  ochcrr t¿r.  Str : rc-
t t r¿tc i<in cstal  c l r tcr¿irrrc l r t t ' r lcs l t :qtr l r rc l l .  [ : -st¡rs I i r r r r¿rs j l rcgan trn papcl  t lc  pr i rncre inr¡rol tancia
cn cl  pror ' t 'so r lc f i rs ior t t 's  v l i t l t l t r is i t ' ionr 's.  r ' t len(nr t lc  [ '1.  r ' r r  ]us "c( ] l r [ ) ras l rost i lcs c()n () l )c-

t -¿t t ' i t r t tes f i l t¿tr lc i¿rcl l is  cr l l l  r lcur l l r "  l lc t ,n ' r tgct l  l t r ty- t t r t ls) .  Plrr t i t ' i ¡x in l i r lnbiólr  t : r t  "opt t raciorrcs r lc
al t<l  r iest : ( )"  ( t 'c t t t tut :  ct t ¡ t i t r r l ) .  Sc i r rvr¡ lucr¿u- l  L ' r i  Ia t r : rcnci¿r c lc las t :nr i r r -cs:rs : r r ic¡rr i r  ¡das nrccl i r r r r -
tc f r ts i t l l tcs v cn sr . l  re i r tgt ' r r icr- í : r .  L ln:r  l ) i l11c ccnt l ' l r l  t lc l  r rcgoc' io cs l ¡ r  vc-nt¿l  c lc l :L f i r - r l r t r  l - t t 's-
t t r rcturacl l r ,  cr l tn l t lc tu ()  cn l ) l l f t ( 's .

Est i is  l ' i t l l i ¡s l tu l t  loqr¿rr l r ¡  l r tnrct  i tnPort i intcs c l i rcct()res gclr t - r¿r l r t  c lc l¿rs t 'orpr i r i rc iorrcs:
I r rc l< ! \ t lch dt :  ( ,ent-r¿r l  [ : : lcr : t r ic  t 's  c l  r l i rcctor. lc ( - iut , ton,  IJ l r l r l icr  arr<l  l l ic t ' ;  Lotr  ( icrst  , . . r 'cs
cl  c l i rerct<¡r  c i r '  ( , lu ' lv lc.  I Iurr  s i t lo : r t r : r i t l r ¡s rr  sus cr . rcr l )os c i  ¡ r 'cct ivos ¡rol í t icos v l ' t r r r t ' io l r¿i l ios
pír l ' l ic t ts:  Ul¿tckstr¡ t rc ¿tc¿r i - r ¡ r  t lc  c<lnt l '¿r t¿rr  ¿r l )¿rr-r l  ( ) 'Nci l l ,  cx sccrct l r io c l t . l  ' lcsor<¡ t lc  [ ] t rsh I I .
Ci t r lVlc t i i r re crr t rc srrs f i l¿rs ¿r ( ,cor-gr lStrs l r  I .  Fic lc l  l t¿rrrros,  cx ¡ l rcsi t lentc c lc I r i l ip i rurs,  Jolrr i
N' la jor ,  cx 1. ; r ' i r t rc l  nr in isu.o hr i l r in i r ' r ¡  r 'Art l l r r r  l - ¡ r , i t t ,  ¡ ' r .csir lcrr t r : :  r le la Sccrrr i t ics ¿rrrd E,xch¿, ln{rr
( lo l r r r l r iss ior t  (sr . t : ) ,  org; t r r isnro r . ' { r r l l r . lor  r lc  los ntcr ! ' ; ldos f  in¿lncieros cst : tc lour i ic lc l rscs.

Ltrs ¡rr- i r rc i1.r¿¡ lcs i l lvcrsr>rcs r l t '  l . ts  t : t ¡ t t i ty . f i t ' r i¿s s()n los f i . ,nclos tk '  ¡ rcrrs iorrcs v Ios inr l iv i -
t iL l<ls t l l t l '¿t l - icos.  I .os i r lvcrsr i r - r 's  s() i r  . { )c i ( )s l i r l r i t : r< los r ' l t ' l l r  l - i r r l r¿r.  L:r  f - i rnr ; r  cs c l  socio pr inci¡r l r l
c ic l  fonclo v c l t r icr-r  lo r-r i i r r - rc i r r l  óst : r  st :  l r rg:r  u l r i l  conr is i t i l l  r r l r t r¿i l ,  un l ) ( ) l .ccnlejc t lc  lOs rcrr t l i ,
t t - l ic t r t t ls  l l r r l r r tct ic los v sc a¡rr-o1-r i¿r c lc t r r r¿r l r l ta 1tro1-ror-c i r i l - r  de las g:rnanci¿rs.  L<¡s invt  rsolcs
cxtcr l r ( )s s<i lo purt ic iPalr  c l r  l¿rs 1]¿rrr¿rrrc ius;  l r is  socios gcnr:r¿.r l rs qr-re r .n l r r rc j l i r r  le f i rn l r  \u i r \ ig_
rrat l  i r rgrcscls t :xorbi t t i t r l ( ) \ :  u l r  1.5-2.5 l tor  c ie nto r le Ios ¿rct ivos cor- l ' lo col l is i< in ¿tnir : i l .  ) '  c l t t rc
el  20 r ,c l  3o por c ierr t<¡ c lc l¿rs o, , , , , , , . .1, , , .  c lc l ; r  I - i r r r - r¿r.  Sc a¡.rro¡r ian t¿rnrbión clc calgr¡s por el
t1. I ( l t r i to l 'c l ¡  r 'gest i< in c l t :  l r ts f i r l l¿ts ( ' r ) r ) r l ) radi ls.  l ror  l l r  vcl- l t¿¡ c lc l i ts  c<ir-1;oracionr:s recstnlctLr-
r ' : tdr ts,  \ ' i run cr¡ l l '¿ in servi .  ios l r rurcrr . i , , ,  ¡ r , r ,  la conrr l -a-r \ ' l r t l r  ( lc . , r rpr . . r , , t .
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instrutnentos derivados ( futuro s, opci o nes,fznv aruls y s t\t ñp s) crea-

dos para dismil-ruir  los r iegos asumidos en los mercados f inan-

cieros sLlbvacentes.

Los bancos con-rerciaies ahora "secLrtirizados" se encuentralr

en la punta cle la pirár"nide del poder financiero. Aunque han per-

diclo penetrac-ión en los mercados tradicior-lales dei depírsito y del

crédito, participan y controlan los mercados financieros principa-

les. De allí que sería un grave error confundir la desintermediación

bancaria con una pérdida de importancia de los bancos en la nueva

est ructu r-a f inanciel-a.

La actividad especulativa del capital financiero que opera en
escala global, se focaliza en tres mercados principales: el rnercado d,e
cambios, ia. bolsas Ce valores y los mercados de derivados.

El ntu"crtdo dc crtntbios

Dada la gran volatilidad de los tipos de cambio observad¿r desde el
f i rr  cle sistema de t ipos c- le carlbio f i jos of icial izaclo en 197l,  el  n,er-
caclo cle carnbios se ha. convertido elr ur-ro c1e los principiiles objetos
de especulaci<in. Se trata de trn mercado específic¿rmentc ilrterrra-
cion¿li. Al negocio del traficlue c¿rmlriario, prírcticamcnte inexistente
durante el funcionamiento del régimen de Brctton Woods, srikr tie-
nen ¿icceso los rrriembros cle las "grandes ligas" de la globaliza.ciót-t
fin¿rnciera: l¿ls ETN, los grancles fbndos instituciolr¿rles y lcls b¿rncos.
Estos ocupan un rol central en ese rnerc¿rdc¡ (Cartapanis, 2004). Por
intermedio clc brokers (interrnecliari<;s), Ias ¡.1N, k¡s inver^s()res insti-
tucionales y los estado:; transmiten sus í l rdencs de c()nlpra y de

velrta a los b¿rncos.
El mercado cambi¿rr io inter lracic¡rral  es el mírs importaute en

térnrino del voltunen de sus trarrsacciones. En 2OA2 se trrancja-

ban recursos cl iar ios pr l r  l '200,00O mi l lorrcs c le dólare s,  de ios

cuales el 59 por ctento correspondían a transacciones interban-

carias, 2B por ciento a operaciones con inversionistas institucior-rales

V Otros i i r termecl ier ios f inanciercrs, Y sólo 13 por ciento a opera-

cioncs corrientes vinculadas al comercic. internacional de bieires v

ó.t
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se r-\ , ic ios .  El 7 5 por ciento del ne(qocio es contrcl lado por 52 gran-
des bancos, de los cuales I7 solr del Reir-ro Unido, l3 de E,stados
U,r idt>s, I  7 de |aPón ),  5 de Alenr¿tnia. EI dólar sigue siendo la
molreda clor-ninalrte, controlando el 90 por cieni ir  cie l¿l"s trai- ,sac-
ciolres c-¿lrnbi¿rr i  as.

Lns bolsns dc vrtlorcs

En las bols¿ls de valores se croncentra también la act iv idad del
nlrevo régirnen de ¿lcumulación ¿rl servicio de l¿rs finanzas. La bolsa
siernpre ha jugado un papel de pi. imer orderr elr  Ia acnmulación
de capit¿rl ,  descle qr-re las sociedades poracciones sorr el  ccl t tro de
l¿i  ¿rct iv id¿rd econí; ln ica de los países. Fue Ia bols¿r ncovor l i ina
qttie il cletclnir con su "cr¿rc", la gr¿tn clepresiórr de los ¿iños treirrta. Así
cltte la e'spccttlaci(ln bursátil lr() es nn hccho nLlev(). Pcnr resulta
irrtlud¿rblc que- ia globat;.zación financier¿l de las últin"r¿is déc¿rd¿rs
ha inr¡rtr ls¿rdo elrornremente el crecimiel l to de los nrercack;s btrr-
sát i les.  Según datos consign¿r.c los por Chancl ler  (  1990: 625),  c l
rrtl lutlen de ¿rcci()ltes negociacl¿ls ¿lrrtr¿rlnrentc en la lJols¿r cle Nuer,a
Yorl< aunrc ' t r t< i  c le elr t rc l2-16 por c iento ¿r cornicnz<¡s;  c lc los sc-
sctrta ¿rl  20 ¡ror cierrto .r l  inicio cle la ol¿l dc f : trsi t¡r-rcs ),  ¿rclcl tr is icio-
t-lcs elt los setcntrt, ¡-li lr:r ¿rlc¿inz¿rr" 50 por cierrto ¿r rrre'cliacl<ls clc los
t lchelrt¿t.  La negociacit i l r  de acci<lnes "cn bl<tc¡ue" pas<i del 3.1 por
c- ierr to c ' r r  1965 ¿t22.9 1-rorcienro cr- l  19/8.y 5l  porciento en 1985,
lr t  clue rerrelab¿r el pcso c-reciente de kts foncl<ls nr lr t tr{)s el t  el  nrer-
,- : ic lc¡.  [- !  r 'alor clc ias acci lr l res rregoc:i i lc la:;  creci<i,  e'r-r  consce urlrci¿r,
acclcr¿tcl¿ttne ntc, de 500 mil loncs cle clr i l¿rre's al  conrienzos cle los
cirrct tetr ta ¿t  1.5 n ' r i lcs c ler  mi l lo l tes en 1965, ¿r 3 rnr ld ¿r f  in¿i le 's c le
l i ¡s sescrr t¿r,  ¿r nrírs dc 5 mclc l  cn 1976.y 27.5 nrdd en 1985.

Las ci f ras i tportad¿ls por Oharrdler pai ic leccn, s in c 'nrbarso,
¿ir t te l<r  c l t tc sr-rcccl i< i  c lurarr t  c t l  bootn c le I r>s ¿rños l i<¡vcnta.  En I99o
t ' l  vrr lulrctr t lc ¿rcci<)ncs negoc-iacl¿rs en Waii  Street era de 39.c)
rr t i l t 's  c le l t r i l l<>lres v sc increnrclr t<i  a 265.4 rni les c le mi l lones cl-r
el  ¿tñ<r 20{)0, cl-r  el  punto rnás alt<l  , . le la burl-ruja esnecul¿rt irr¿l;  el lo
l^el)rcsCltt¿t ru- l  crcci i¡ iCrrt6 cic 6.6 rrcccs elr t¿rn s<i lcl  u¡r¿r clécacla.

k
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Como resultado del botntt, el valor de las transacciones anuales se

incrementó todavía más rápido (8.4 veces), :r l  pasar c1e 1.3 bi l lo-

rres cle dólares (tr i l l iot ts, .- 'n Ia acepción anglosajona) en 1990 a

|  1 .2 bi l lones en 2000.
Si las bolsas fueron antes Lln espacio para el financrarniento

de la inversión productirra de las corporaciones va no es su fr,rnción

preporrderante.  Entre el  90 y el  95 por c iento de las acciones

negociadas en las bolsas de Nueva York, Londres, Frankfurt, Tokio

), París corresponde al intercambio de títulos en el mercado secun-

dario v sólo entre el 5 y el l0 por: ciento corresponden a emisiones
primarias (Passet, 2000: 109). La si tuación todavía es más paté-
tica en las bolsas de los llanrados países elrlergentes de la periferia,
que no han servido nunca como mecanismos trascendentes de
firr¿rnciarnento de ias úir lpresas.

Corno cl ice Chesnais:

,  L¿r bols¿l ha cesado de ser, después de mucho t iernpo, un
mercado de tí tulos, gracias al cu¿rl  las empresas pueden re-
car-rcl¿rr capit:rles p¿lra financi¿Lr sr-rs prc>vc-ctos dc cie s¿irrollcl,
par¿r devenir en e-l  pr incipal engr:rn:r je medi¿l.r ' r tc cl  cu¿l l  los
inversionist¿.rs inst i tucionales sonretelr a las clnpresas ¿t sl ls
exigenci¿rs dc rent¿ibi l idad (C)hesn:r is,  2O00 45).

El marcrtdo dc derivndos

El r:iercaclo clc cle-nr,¿lclo' ha devenido otr() cle los espacios prefererr-
tes clel capital filrarrciero. Los rne'r'cados de futuros tienen Lrn¿l larg:r
lristrrri¿r, prlr ejempkl en el c-aso cle krs bicnes transables lcorrtrnotli-
t is).  Sin embargo,su ut i l iz¿lción reciente es el resultaclo cici  cl tr ie-
bre del sistema f in¿i i ic iero internacional cJe Bretton Woocls, cl t tc
l ler,<i ¿r l¿l  volat i l idad de los tas¿ls de canrbio t ,  de inte'rés. Su cre-
cinr iento ha sido ev-plosivo.  EI  valor-  nocional  c le Ios recursos
manej¿lck¡s en el  mercado de der ivados pasó de 5 bi l lones cle
clír lares e-n I  990 a I  3+ bi l lones en 200 i  .

Los cler ivados s<-rn cr¡ntr¿ltos a término donde los part ic ' iparr-
tes tratan de pr<ltegerse del riesgo de las variacior-t.i .r't ias tasas
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cle interés o tipos de cambio o de modificaciones en los precios de
los activos fir-ranciercs. En teoría dichos mercados reducen los riegos

v la inestabil idad de los mercados principales suh.',acentes, así
con,o corrtr ibuven a organizar la l iquidez ciel sistema financiero.
Sin enrbargo, so¡'r r-ruevos focos de inestabil idad sistérnica en los
lnercadr)s, colno lo dernuestran en otros episodios recientes la
crisis rusa de l 99B y la debacle del Long Term Capital. Una falla en
su funcionan,ientcl puede arrastrar Ia caída de los mercados prin-
cipales. Como afir lna Soros:

Aquellos qlre asumen el riesgo vendiendo opciones pueden con-
tr¿rrrestar el riesgo colrtra sus pclsiciones presentes o bien pue-
clen rerasegurarse participando en la llamada cobertura delta
( . ) Si se ejecut¿l aclecuaclamente, esta estr:itegi:r debc proclucir
beneficios ¿1 lerrgo plazo, pero la cobertura delta genera un
cor-l-rp()rtamicrrto seguidista automático. Cuando el rnercado
se mr-reve en cierta clirección. las coberturas delta se mueven
automáticarnente en la misma dirección, comprando cuandcr
e I precio sube, y rrendiendo cuarrdo baja. f)e este rnodo, los crea-
dores de rnerc¿rc1o tr¿rsl¿ld¿rrr su riesgo al rnercado. Por regla

gerrerai, el nrerc:rclo puc'clc ¿lbsorber el riesgo porque diferen-
tes actores se- nruevel l  cn diferentes direcciones. Muy de vcz
en cLrand<1, el riesgo se ¿rcLurrul¿r en un laclo del mercado. L¿rs
cobcrtur¿,.s clclt¿r 1-ruerJerr prov()car una discontinuidad en los
l-t-r(¡ \ ' inr ientos de los pre'cios. En estas oc¿rsiones, l : r  teoría clel
nrerc¿ldo e f ic ientc fai la. Las ocasioncs scln lo bu:; t¿rrrtc escas¿rs
coll-lo para lro disuaclir clc' Lrn negocio por lo clemás rent¿rblc,
pero cuanclo sucecle ptredcn tener rrn impac-t<l der¡ast¿rdor sobrc:
cl  rrre rc¿rclo (Sonrs. I  998 219-220\.

L, l  "réginrcn cle ¿rcunrulaci<in c-on dorninacií tn f in¿lncier¿t" ha
itrcorporado ¿l :rnrplios segrrrentos de la pciblaci(rr-r ¿r Ios mercados
financieros, niediante su p: ir t ic ip:rci írn e-n fondos mutuos v de
pensiorres, así c()mo con la práct ica de las corporaci<; ires de rernu-
llerar a sus dir^ectir,,os y altos ftrrrcionarios con paquetes de acciolres
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de la misma corporación (stock o¡tt ions). E,n 200I, el 2 I por cien-
to de las farnilias estadounidenses poseía acciones en fonna di-
recta, el I 7.,/ por ciento participaba en fondos ntutuos, el 52.2 por
ciento tenía f i ;ndos de pcnsión v el 2B r-ror ciento contab¿l cor-r
segLlros de vida. Obviamente no toda:s las capas de la pobl:rciírr-r p¿lr-
ticipan en la misrna proporción. Esas posibilidades se col-rcentr¿tn
en los grllpos de ingresos altos. Así mientras en el sextil más baio
de la población, con ingresos prornedio de 10,300 dólares anLl¿l-
Ies,  e l  3.8 porciento poseían acciones, el  3.6 porciento part ic ipa-
ba en fondos mutuos, el l3 .2 pcr cieuto en fondos de pensiotres
y el l3.B por ciento usaba seguros de vida, en el otro extrerno, en
el sexti l  más rico, con ingresos promedio anuales de 302,7A0
dólares,  su part ic ipación era del  60 por c ieuto,48.B por c iento,
88.3 por c iento y 4l  .B por c iento en cada utro de esos rubrcs.
resper ' t ivanlcntc.

La integraciírn desigual e incompleta de los trabajaclores ¿r
los cirótr i tos f inancieros genera el l l¿rmaclo "efecto r iqtre za". Los
rencli-milintcjS rnás altos que clbtierlen los fonclos lnutuos \¡ los nro-
vinr ientos alcistas clc la bols¿r y de lcls biclres r¿tíces gelreran ingre-
sos qt- le se conr¡ icrten t :r l  ur- l  s()p()rte- clel  cclrrsLlnlo privaclo. Entrc
1973 \ ,  1997, el  consur-no f in¿r l  c 'n Esta.c los Unic los crcci<i  92 Por
ciento,  nr icntr¿rs c l  t ' lu sr i lo lo hizo en 73 por c ' ientc¡ .  ( lonro c l icc
P¡rssct :

Vrr ias clec-t.n: is de ¿rccionistas indivicluales se cnc()rrtr¿rrían así
¿rsoci:r ,- los a l¿r rentalr i l ic lad de c:rpi t¿rl .  Nuevo circulo vir tu<¡so:
el accirxr¿rri¿rd<¡ obrero sostiene el ct¡nsuttto, icl qr-re alir-nent¿t
las ganancias,  lo qr-re h¿rce subir  c l  precio de las ¿rccir)ne-s,
cuva ¿rlz:r valor iza cl  patr irnorr io c' lc las f 'ani i l i¿rs, l : rs qtrc colr-
slrnrt:n míls, etcétc--r¿l (Passet, 2000 123).

Itr-o colrlo todo lo que sube baja, y la llcumtrlaciírn de capital
se desenvuelvc r-rrediante movimientos cle expl l .nsiólr  v cr isis, el

efecto r'iqueza p'.recle prodttcir el efecto colttrario, conver tirse e u

un círcttkt vicioso y Sei el caralizacior cle ur, proc-es{) depresivo' De
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hecho ese temor estuvo rondando el-r Estados Unidr¡s cualrdo se

produjo el desplclme de los valores tecnológicos en 2000, aunqlre
justo ers recolrocer qlrc' lro se proclujo el desplome del consuntcl, al

melros hasta ei mourento.
No se cre¿r que la forni¿lciólr  cie l-rueva "aristocracia obrera"

vincul¿rcl¿r a la suerte clel  c:rpi tal  f in¿rnciero, i rnpl ica qr-re ei régi-

nlen de acurnulaciólr  vigente genera estabi l idad y redistr ibuye la

r iqueza. Por el contrario, la f ina1gi.4¡ ización de la economía e3-

traña un creci.mier-rto desproporcionado de lo que Marx l lamó
"cafi tal  f ic-t ic io",  es decir capit :r l  de papel que dupl ica al capital
real, es decir el invertido en la esfera productiva, pero que reclama
lnta rent¿I en fol'nra de interés.t La financiarizaciólr eleva la parte
dei ingreso nacional que se dedica al pago cie intereses, resta re-
curs()s a I¿l inversión produr:tir, ': i y,' rcduce la parte correspondielr-
te ¿rl  p¿rgo de salarios (véase ctradr<) 2)

(lunnno 2

PARTICIPACION T)E LOS SALARIOS EN E,L I)IB
(  I )orcerr ta le )

lhíscs I  ( )7 l -  I  9So ¡98l- I99o I ()9l-2000 200I-2002

Est: idos Unidos
Urr i<in Etrro¡re:r
Fr;rrrc i : r
Aleln¿lni l ¡
Rci l ro Unic lo
I ta l i¿r

70.{)
74.6
7 5.5
7:3 .7
736
7 ( t .6

68.7
7',¿.5
7 4.5
70.9
- ; ' \  ,1
I  . . ) . ' t

7 1.'..)

67.2
6().4
69.-{
68_ I
7'¿.()
70.: l

67.8
68.4
69.2
66.9
72.()
67.4

I r ' . r (  ntc:  I )orrr i r r ic¡ t rc l ) l i i rorr ,  l . r  n0trrLlnt  cr t ¡ t i t r t l isnt t ,2tX)3.  ¡ r .  >: i .

j 'At t t r  
ct l  c l  c¿ts<¡ c lc t1r-rr '  , - ' l  cert i f ic¿rr lo c ic c lcrr t l¿r  -c l  i í t t r lo rr  <¡bl i {¿rci t i r r -  n()  rc l ) r ( 'scntr '

un ca¡ l i ta l  l r )cr : rnr( 'ntc i l t rs<¡r io,  c() ln()  cn c l  cust¡  t le l : r : ;  c lcrrr l : rs ¡r í rb l icas,  c l  r .a lor  c lc c l rp i t : r l
c lc csc t í tu lo es pr l r i tnrc l r te f ic : t ic io ( . . . )  l - i rs ¿rt-c ioncs t ic c 'orrr¡ l rñías fcrnrr . i¿rr- i i rs,  n i i r rerus.  r l t '
t t l i l 'c{ Iaci í l t t ,  c tcó1cnt,  rc l ) r ( ]s( ' l r t iu l  t - l rp i t i r l  r - r l r l ,  l r  s¿r l tcr  c l  c ' t rp i t r r l  i r rvr ' r t i r l r ¡  r ¡  ¿r i r t r .cr l i i  t ' l t  t : : 's
el ' ! lprcs¿ls,  i ;  l¿r  sunr i r  c lc r l i r rcrr> : r r ' lc l¿rrr t¿rcla por Ios l tur t ic i ¡ . l l rntus l )¿rr i t  scr east; r t l : r  c ' r ¡ r r . ¡o c l r l - r i -
t¿r l  cn ta les cnrpr-esas. ( jon l r ¡  ct¡al  no se r lcsc¿rr t i r  c11 absolr¡ to LlLlc n()  r -c l ) rcsclr ten asinr isrrrrr
t l l l¿r  l l l t . . r l i  cs i i . t f¿t .  Per<¡ cst .c capi ta l  l ro cxiste c lc, . los l r )¿{ l ter¿rs,  Lut¿l  vt lz conr<¡. . , : r lor  c l r :  ca¡r i t : r l
c lc l<¡s t í t r r l r ¡s c lc prr ip icd;rc l ,  r lc  las ¿rrrc i ( / r lcs.  ) ,  l¿t  <¡tr¿r conro c l  cul l i ta l  r -c¿r ln lc i l tc  i l r r .cr . t i i l r l  r ¡
i t rvert i r  e l l  c ls¿ts et t tPrcsns. Sír lo cxistc c11 csta í r l t i r , ,a f r r r r l¿r ,  t .  la l .cei< ' r r r  ! r ( )  cs otr : r  c()s¿l  ( lur
L ' r r  t í tu l ( )  dc:  l l r ln iccl lv, l ,  pro rz¡ f ¡ ¡ ,  sol¡rc-  t : l  p lusvalor quL'sc hr i  r1c leal iz l l r -  I ) ( ) r  i l t icrntc( l i ( )  L le
c-sr.  , :api ta l"  (J\4arr ,  1894, t .  l i l ,  r ,o l .  7:  ( lo l  )
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En la relación entre ingresos del capital en su sentido más an-r-
plio v salarios, hav una situación opuesta a la que existía en el régi-
nren de aclrmulación fordista, eu el cual los tr¿ibajaclores se l , ieron
beneficiados de los incrementos de la productividad. Ahora pese
al i -cnacimiento productivo l igado a la nueva economía en E,sta-
dos Unidos, los salarios reales perlxa.necieron prácticamente estan-
c--ados. Y no se diga los salarios en Europa, donde el fenómeno
está presente o en los países de la peri fer ia, como en el caso de
América Latina, donde se ha registrado una caída dramática en
los niveles de ingreso de la mayoría de la población. Lo cual su-
geriría que el estancamiento ec9^nó.mico 1, la caída de las refftune-
i".i,rr'r.r,i-"ñ* lio 

"i 
,,'r t-r".nit 

"itlaclo 
,-rí .rr'r f.nómeno exclusivo

cle."i?is países de la periferia, sirto un rasÉlo del .rrrtevo r'égimerr de
¿rcunrulacióñ. Ccririó dlóe Passet:

(.  . . )  
" l  

modclo de crecimie ntcl  qlre venlos emer€er sust i tuye
trn círculo vir tuoso -en el que regía una relación posit iva
entre el ingreso del empresario y el de los trabajadores-, por
lrn círculo vic--ioso dc¡nde c'xiste una relación negativu entrc. los
iniéri'.i¿s del ¿rccionari¿d<.r, lluevo lnaestro de las corpor:rcio-
nes, v aquel los de I¿r fuerza cle t1a!-4io (P:rsset,2O00:122).

El "réginlcn cie acumulación con dominaciórr f inancicr i  "  y los
c¿lnrbir)s que pro\,oca en les fclrmas cle gest i írn de Ias r-orproracio-
l les,  ¿l l  lado de la desregulaci í rn,  es la causa de foncJo cle los
escáncl¿rlos fu-l¿rncic:-os y de l<rs fraudes colttables en qtre h:.lrr cs-
t¿idr> c:nvueltas nruchas empresas transnacic>nales al c()nrcnzar el
nuevo nri lenio. L¿r desregulación f inanciera incitó a los cl i rec-t ivos
¿t cst ir¿rr ¿Ll máxir lo l¿rs g¿urancias, :r  praci icar la especulacií tn v ¿r
sobreendeudarse sin tomar en cuenta las condiciones re¿rles dc l¿rs
enrpresas v de l¿l ec<-nomía. Fuc- utra invitacit' lrr ¿rl fr¿ruc-lc crlntablc
y a Ia complacencia de auditores c'omprometiclos orgánic¿trncnte c()lr
los intcreses qLle supl lestamente vigi laban. Los fraucfes e n Enron,
Worlcl (ir.,rl. Cllobal Ci-c-rssing, Mafth¿r Sten'¿lrt Livins Orrinilne,-!ia,
- lvcr;  I l r iernacional,  Vivendi Urr iversal v taut¿rs míls, que ¿rp¿rrccic-

ts-¿-
- , - . - !
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lon como hongos con el desplorne bursátil, revelan una amalgama
de intereses y de complicidades entre corporaciones, auditores, r^egu-
ladclres v gobierno. Esta sucesión de gigantes qr,rebrados v sobreen-
tleudadrs COrrr¡;rueban que ei "capiftrlisnlo de los amigotes" (crtnqt

capitnl isr; t)  no es un i :asgo asiát ico, corrro decían los ideólogos
estaclor-rrr idenses dur¿rnte la cr is is en esa región de 1997-1998,
sino urr elemento inherente al sistema en esta era de globalización
neol iberal .

Este lruevo régimen Ce acumulación incrementa la fragilidad
financiera ciel sistema financiero global, como lo demuestran la
sucesión de crisis bancarias y financieras registradas en el mundo
desde los noventa y que se presentan y explican en los capítulos
7 y B.EI nuevo entorno firranciero no es favorable a la revolución
prodtrc-tiva qLre esl)eran los porla\/oces de la nlre\/a economía.
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