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1. Introduccién

En las tres Ultimas décadas la economia mundiaiviido profundas transformaciones.
Se trata de cambios drasticos que resultan déné@sos fundamentales; 1) la profunda
crisis econdémica que siguié al primer choque petoolde 1973-74; 2) la caida del
socialismo realmente existente en Europa del Este ya ex Union Soviética; 3) la
reestructuracion global y generalizada que ha degai estos dos procesos y cuyas
caracteristicas definitivas y perspectivas proxiegmpreciso desentrafiar, entre las que se
cuenta -para solo dar un ejemplo- el domino decapital financiero que también ha
experimentado una profunda reestructuracion.

Durante el transcurso de este largo proceso dsid¢iédn y pese a los enormes cambios
tecnoldgicos, a la creciente liberalizacién delitzdypa las modificaciones en los procesos
de trabajo y, sin duda, al ataque generalizades adadiciones de los trabajadores, el
capital no ha alcanzado a restablecer las formdssyritmos de crecimiento que
caracterizaron el amplio proceso de acumulacionladsegunda posguerra. Por el
contrario, los impactos de estos cambios en laaske la produccion (sector real de la
economia) y en la esfera de la circulacion (coroergi finanzas) han sido
considerablemente asimétricos. Incluso, podemog dee dichas asimetrias se han
agudizado a partir de 1998, con el inicio del fel diclo de auge que experimento la
economia estadounidense durante casi diez afias eué-entre otras cosas- conté con
combustibles y energéticos relativamente baratosekacion a los niveles alcanzados
entre 1974 y 1982.

La severa caida de los precios del crudo y delngdsral registrada en 1998 poco
coadyuvo a lograr mejores condiciones para la ntizd@on de la sefiales de crisis y el
alargamiento del ciclo de auge, primordialmentelal@conomia estadunidense, pero
también de la europea y de la del bloque Asia-Raciflas aun, ha sido imposible frenar
el ascenso continuo de los precios del crudo, aelngitural, de los combustibles y de la
electricidad, insumos productivos esenciales, deem@aque su encarecimiento relativo

ha operado como mecanismo que ha complicado aunlanésestructuracion y la



reorganizacion capitalistas, en orden a la apertigaun nuevo ciclo de auge y

prosperidad.

El panorama descrito va mas alla de un simple seajde direccion. Hay cambios en
multiples sentidos que se orientan ya no solo dmiaimizacion” del Estado y la sobre-
exaltacion del sector privado, sino a la integnac@bordinada -en la mayoria de las
ocasiones violenta-de todas aquellas actividadasntayor rentabilidad relativa como
pudiera ser- sin duda- la de la comercializacideriracional del petrdleo.

Los propdsitos y caracteristicas generales quefigstan estos cambios apuntan hacia
una reversion de las tendencias generales delatapid registradas desde los afios
treinta del siglo XX. Se descubre -asi sea incipimente- un proceso que se
desenvuelve en el contexto de una nueva forma adupcion industrial que tiende a
predominar en el capitalismo de nuestros dias, simbién de una nueva modalidad
financiera mundial. Se trata de transformaciones rqu sélo repercuten en la economia
mundial y en las economias nacionales, sino ewlilessas, multiples y diferenciadas
estructuras sociales y -todavia mas- en la incertime que ha caracterizado la vida
politica reciente.

Sin embargo, este nuevo panorama esta forma dpiagiin de la riqueza social no es
posible comprenderlos sin incorporar en el analsipapel que juegan los recursos
naturales y las nuevas tecnologias, recordandellaggue desde su concepcion del
proceso de trabajo, Marx denomina “medios de prcdacno producidos”. Se trata de
dos medios de produccion que corresponden a ldipeclase de mercancias que “tienen
un precio sin tener ningan valor”, por las cualebaimos pagar, aunque ellas mismas no
sean resultado del proceso de trabajo. Y esto mudvde que la reproduccion de la
rigueza capitalista Unicamente puede continuar asighnancia incluye, tanto la
determinada por una propiedad basada en la vialgnob sobre el trabajo, como por la
gue surge de los desniveles de recursos natugldertilidad y su ubicacion) como de
los desnivel técnicos de las diversas esferas dieikion social del trabajo.

Sin embargo, podriamos plantear que son escasosstadios que intentan estudiar
integralmente esta nueva forma de articulaciontaligta bajo predominio financiero y

sus diversas formas de financiamiento y apropiadigjo la forma de rentas financieras,



generadas en el tanto en el ambito nacional (desi@al) como internacional (remesas,
fondos de pensiones) y su articulacion con laargetrolera como valor captado por un
medio de produccién no producido.

Objetivos del trabajo

El trabajo se orienta a describir algunas de laeacteristicas registradas en el periodo de
reestructuracion posterior al afio 1998 de lo quegem ser cinco transformaciones
fundamentales que ha comportado, para la economnidial, la continua elevacion de

los precios internacionales del petroleo.

1) Relocalizacion de fracciones importantes deitabfinanciero internacional en

la compra de futuros de petréleo (fondos de pemsignfondos de inversion),

como mecanismo de participacion en los excedeetes|@ros;

2) Modificaciones -por reaccion- de la estructuea piecios relativos de los

productos manufactureros (commaodities) que conouatenercado mundial, para
rescatar parte del excedente petrolero transferido;

3) Redefinicion de los apoyos estatales a lasifvaes del capital financiero

nacional para participar en la disputa de pre@tivos;

4) Transformacion paulatina en los procesos deajmalp de produccion para

recuperar —por la via interna- el excedente traiasfepor los altos precios del

petréleo;

5) Finalmente, control y depresion salarial pareuperar la tasa de ganancia
interna.

Y los efectos y causas de estas se tratan de amaliztres dimensiones fundamentales:
1) el peso especifico que representa la evolucitanttativa de la factura

petrolera mundial luego del descenso drastico deigs del verano de 1998 y su

ascenso continuo hasta el invierno del 2005;



2) la modificacion de los circuitos financieroseimtacionales como expresion de
una reestructuracion o reagrupamiento de las disefsacciones del capital
financiero internacional que concurren en el mesgadndial;

3) los cambios en los procesos productivos de lacancias en los diversos
espacios nacionales, implicados, precisamentdaparecientes transferencias de

excedentes a los paises productores de petréleo.

1.1 Grandes transformaciones financieras productivas ycomerciales del auge
econémico 1990-1997

Finanzas y Mundializacion, origen consecuenciasetos

El dinamismo que las finanzas mundiales han alcimeapresa las articulaciones muy
condensadas, que resultaron entre los sistemastamosey los mercados financieros
nacionales, como consecuencia de las medidas litzmian y de desregulacion
aplicadas inicialmente por los Estados Unidos Retho Unido entre 1979 y 1982 vy, en
los afios subsecuentes, por los demas paises ializatios. La liberalizacion interna y
externa de los sistemas nacionales, hasta entoeoeslos y segmentados, posibilito el

surgimiento de un espacio financiero mundial.

Esta nueva situacion no implico la desaparicionlate sistemas financieros
nacionales. Por el contrario los integraron cowdiados considerando los intereses el
desarrollo y las contradicciones de las economi@s mpoderosas, tres son las
particularidades. Primero, sistema subordinadosigtlema financiero de los Estados
Unidos domina a los demas sistemas nacionales pamel lugar que ocupa el dolar
como casi-dinero-mundial como por la magnitud de rieercados norteamericanos de
obligaciones y bursatiles. El “desarrollo desiguaitre los paises y la competencia, unos
de cuyos instrumentos son la moneda y las finarearase ellos no han desaparecido.
Segundo, ello explica, en parte, por qué este esfinanciero “mundializado” desde sus
inicios carece de instancias de supervision y ognsituacion en la que concuerdan
especialistas financieros y estudiosos del mundeadémico. En tercer lugar,

frecuentemente se atribuye la unidad de los mescadernacionales al desarrollo que



han alcanzado las telecomunicaciones y la infooaatia integracion internacional de
los mercados financieros nacionales nace de lasacpnes que transforman una
virtualidad técnica en un hecho econémico graciadiheralizacion reglamentariay s su

interconexion en tiempo real. (Chesnais 1999)

Este sistema financiero mundial jerarquiZadajo el poder hegemoénico del délar
que se desarrolld en los ochenta al liderar logra@os con los representantes de los
estados capitalistas como los Acuerdos de la Pladaouvre y mas significativamente
en los noventa, al aplicar complejos mecanismor@uos Yy politicos con el propésito
de facilitar el manejo del dinero mundial, que uyeln regulaciones e intervenciones
prudenciales en las practicas del sistema intewnatide bancos y los mercados
financieros. Y que como nunca el Banco Internadiate Pagos (The Bank of
Internacional Settlements) ha jugado un importaaeel al respectoyy mas el Fondo
Monetario Internacional al hacer posible la dispdiad de fondos y con ello
influyendo y disefiando la acumulacion de paisesrest No obstante los éxitos han sido

mas dificiles de alcanzar. (Costas 2005)

Las crisis financieras que a partir de la segundadnmde pasada década han
acompafado el crecimiento del dolar como casi monaghdial. Estan vinculadas con la
expansion de los flujos de capital de préstamo fopmuentemente eclipsan los flujos
internacionales de mercancias. Bajo una misma nagradnestabilidad cambiaria ha
alcanzado dimensiones sin precedentes histéricem@iainto los llamados paises en
desarrollo, como los llamados paises con “mercatosrgentes” y con anclaje de su
moneda nacional en el ddlar, que han intentadoenantun grado de estabilidad en su
tipo de cambio a la sombra del délar, al mismo piemermitiendo la libre circulacion de
capital de préstamo a través de sus fronterassitanla causa de mayores crisis. Al

mismo tiempo los mecanismos del manejo del délartéaido han sido exitosos al haber

! La integracion ha sido el resultado de las decsionde las operaciones realizadas por las careas
importantes e internacionalizadas, por lo tantolesroperadores financieros los que deciden loacésp

de la Mundializacion financiera y deciden tantagde paises seran los ‘agentes econémicos” cotipmel

de transaccion a realizar.

2 Centralizando informacién y haciendo cumplir regoiente las practicas de los bancos internacionales
en los mercados financieros.



protegido, con excepcion de Japdn, el mundo detadispa desarrollado de las crisis
monetarias y financieras. En este contexto seibesel nuevo ciclo de expansion de los

precios del petroleo.

Tanto la crisis financiera y bursatil mexicana @3 como las crisis del sudeste
asiatico (Tailandia Indonesia, Malasia y Filipina)tre 1997 y 1998 a partir de
Tailandia. Las crisis se desarrollaron de manergy mimilar: se inician con la
devaluacion de la moneda local como consecuentialedado déficit comercial, pero
cuya gravedad estriba en su anclaje con el déadelcision de la devaluacion provoca la
caida del tipo de cambio, la fuga de capitalesatto @lazo y el derrumbe de un débil
mercado financiero. Aunque diversos estudiosospumsto el énfasis en alrededor del
crack bursatil no apuntaron a la muy fuerte cootéacdel crédito y con ello la caida de
la produccién. La devaluacion de la moneda impdicincremento brutal del costo de la
deuda externa privada (bancos y empresas). Simealtdente, se retiran las inversiones
extranjeras y locales de corto plazo, la bancal Iseatorna insolvente, el crédito

desaparece y las quiebras tanto de los bancos deas empresas nacionales aparecen.

La crisis financiera mexicana, y su no propagaanpnediata, el llamado efecto
tequila, pudo ser contenida a diferencia de latiaajadiversas razones lo explican. En
primer lugar, el dinamismo de la economia nortegrara a diferencia de la economia
japonesa, la cual no solo fue capaz de apoyar pdises afectados, sino que el mismo
Japdn cayo en la recesion. En segundo lugar pdaguenensa mayoria de los flujos de
capital privado hacia México provenian de Estadoislés y en sentido explica, en parte,
porque recibié el apoyo inmediato del gobierno diet@. (Morera 1999, 2003) En
tercer lugar la interconexion comercial de México fendamentalmente con Estados
Unidos, a diferencia de la intensidad de las iateexiones comerciales entre las
economias asiaticas afectadas. Finalmente la depideada y fragmentada dificulto
enormemente las negociaciones. Por otra parte eo@vio olvidar que los mecanismos
de contagio de la regién asiatica encuentran sdopninio en el plano productivo y
comercial, pues la estrategia con que fueron addsis estas economias desde los

sesenta fue hacia el mercado externo. En los dasdailandia, de Indonesia, Malasia y



de las Filipinas, asi como de China en 1997, afledeel 50% del comercio era regional,
y aproximadamente una cantidad similar de ese acdonergional era con Japén. La otra
economia industrial fuertemente afectada fue Corgan entré también en recesion.
(Chesnais 1999)

A mediados de 1998 ocurrié la bancarrota externd&dgia y posteriormente
Brasil. (WIR 1999) A su vez la tasa de interés dwafos Unidos que habia descendido
levemente desde 1995 tiene un débil repunte preeisiz a mediados de 1997 y vuelve a
caer durante 1999 para iniciar su ascenso hastay26 2001 se precipita casi 6 puntos

hasta 2004 en donde inicia nuevamente su ascestoladecha.
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Gréfica 1

Por lo que hace al empleo durante todo el perttml@xpansion de la economia de
Estados Unidos hasta la el estallido de la crésim$a desempleo se colaps6 de un 8% a

un 4% aproximadamente.
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Gréafica 2

Sin embargo, el proceso desde su inicié evolucimda siguiente manera: durante el
periodo entre 1980-2000 la economia de Estadosodriced 75 millones de nuevos
empleos. Al mismo tiempo el desempleo en diversotoses de los sectores de la “vieja
economia’-acero, automotriz, industria basica- settor manufacturero y creando
empleos en los nuevos sectores de la economia ¢eocmmlogia y biotecnologia,
servicios y otros (NYT, 2002, Round Table; Wall egt's Prescriptions in a
Convalescing Economy).

Ahora bien, Asia representa un tercio del comemuimdial y constituyd durante
la década pasada, la Unica region de crecimiedigstrial sostenido, junto con Estados
Unidos. Precisamente es hacia esa region adond#irigen la mayor parte de las
exportaciones industriales de la economia nortdearer y es precisamente en 1998
cuando la contraccion de la produccion y del coioese articula con la economia
norteamericana y se propaga hacia los paises agpogs de materias primas incluido el
Petréleo, aunque momentaneamente, pues es a fibalese afio cuando se inicia la
elevacion de los precios de petroleo y tanto $wssf como los de las economias
emergentes se dirigen hacia los paises desarrsliagarticularmente a Estados Unidos.
(BIS 2003, 2005 y WIR 2005)(Ver capitulo 2)



La articulacion de las complejas cadenas de ckedit@leudas bancarias que
otorgd la banca internacional al sudeste asiatintotal sector privado como publico, al
estallar la crisis, incluian facilidades de reficiamiento acordadas con la banca nacional
de esos paises. En ese sentido la deuda no desésane que se incremento y, la crisis
mostrd la ingobernabilidad tanto en todos los @aagartir de que la produccion, el
comercio y el empleo caen. Aunado a ello la libeaaion y la desregulacion del capital
financiero y las permanentes innovaciones finaasi@osibilitaron un auge inédito y al
mismo tiempo que imposibilitan un seguimiento yleaeidon por parte de las autoridades
monetarias. (NYT, 2002) Sin embargo, expresan \z&etael poderoso desarrollo de las
instituciones financieras bancarias y no bancamgs,la practica llamada “fuera de

balance” 3

y su estrecha articulacion con el centro finamcienundial permite
comprender , porque la quiebra, ‘momentanea’, dénhportantes deudores, asi como de
los llamados mercados emergentes, se traduce amesale en un aumento de deuda en
la banca internacional sino que al estar articiaggnaron la evolucion del crecimiento

mundial de la crisis en 1998.

Finalmente el papel del sector bursatil en larmg 1997 como mecanismo de
propagacion es, quizas, el mas sensible dentrendghnaje financiero. Es el corazon del
valor del capital ficticio que poseen en forma dgvas financieros, particularmente en
acciones aunque también en obligaciones. La velddi@ transmisidon es casi instantanea
y por esa misma razon, su evolucidn es mas comgkejpreverla. Por lo regular las
caidas surgen después de fases de calma y redopepaeden ser locales regionales
como fue el de Asia en la crisis de 1997 o munsgjalesu epicentro son los mercados
bursétiles norteamericanos. En 1997 la caida dé¢ Stadet se pudo evitar debido a la
recompra accionarias de los grandes grupos nornteames. Pero la crisis de 1997-

1998 nos revela las consecuencias, los limites ycdatradicciones, de la liberaciéon y

%“Los compromisos en los mercados de ‘productoivatdos’ (los que llevaron a la banca Barings a la
quiebra) forman parte de ello, asi como todos lestpmos de alto riesgo que los bancos no hacen
aparecer, pero que pesan sobre sus pasivos ademromento en que demuestran ser incobrabless Est
préstamos no son sélo los del tipo otorgado anldgriesios o rusos, sino también los concedidos més
poderosos mediaticamente y a los escrupulosos kstriondos especulativos especializados Kledge
fund9, como LTCM (ong Term capital MangementRecordemos que los compromisos de estos han
alcanzado los 200.000 millones de ddlares, es ,dekiequivalente de la deuda externa conjunta de
Tailandia, Indonesia, Corea, las Filipinas y Madsi(Chesnais 1999)



desregulacion financiera que se encuentra domipad&s grandes fondos de inversion
(pension funds y mutual funds), las grandes sodesldransnacionales y la banca
internacional. El hecho de que uno de los pilatgsddmentales de esta economia
internacional de valorizacion de capital-dinero seanercado de dinero secundario de
titulos abierto le imprime una volatilidad e irsstidad elevada y creciente. Es en este
mercado en donde se encuentra el origen y la fadbmadel capital ficticio, dada la
naturaleza ficticia que implica la emision de titulla conformacion de todas estas
grandes sociedades por acciones y la inmensa aaciGrulde activos financieros que
representa. De este fenbmeno propio del capitaligrea actual peculiaridad tiende a
interpretarse como la implantacion de una “econafeiaasino”. Las crisis a las que nos
hemos referido no solamente son la consecuencia @estabilidad inherente de los
mercados financieros. Obedece, por lo demas a @etimiento y a la sobreproduccion
endémica a lo largo de los afios noventa y que desim la crisis de la economia
norteamericana en el 2001. En esa década los (paéess o regiones que lograron evitar
la sobreproduccion fueron estados Unidos y losepadsiaticos con excepcion de Japon.
Después de la recesion generalizada que invadiekaiaa China, la India y

Estados Unidos lograron mantener su dinamismo auequel caso de este Ultimo pais
con considerables contradicciones en cuanto argmigmo econdmico, comercial y
financiero y bursétil. En cuanto al aspecto bursdttila grafica se aprecia claramente la
evolucion y las contradicciones de este mercaddoede se puede apreciar el impacto

de la crisis asiatica.
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1.2 Crisis de la economia mundial: crack de las bsds Asia-Pacifico, desaceleracion
estadunidense, retraccion europea.

Desde el mes de abril de 1991, luego de que enomacd fondo de su crisis de
dos afos, el crecimiento industrial estadunidersseeralid continuamente, ni mas ni
menos que durante casi 115 meses continuos. Perpliendel 2000 y ya mas
definidamente en octubre, la produccion indusei@pez6 a desacelerarse, es decir, a
crecer con tasas positivas pero cada vez menorasnifue las autoridades econémicas y
monetarias de los Estados Unidos hicieron esfugracs frenar ese comportamiento, en
el mes de febrero del 2001 la produccién indusyaaho crecio y registro tasa negativas,
por cierto cada vez mayores hasta alcanzar su roaxinel Ultimo trimestre del afio con

tasas negativas cercanas al -6.0 por ciento.

Ciertamente a partir de enero del 2002, las tasgstivas fueron cada vez
menores hasta que en julio del 2002, se registtasas positivas que, sin embargo, soélo
duraron ocho meses, pues en el mes de marzo de&h2@damente y durante ocho meses
continuos, se registraron caidas en el crecimi@moal mensual de la produccion
industrial. Solo hasta noviembre de ese afio lasiniduestadunidense recuperd un

dinamismo que al mes de diciembre del 2005 acurawlal?26 meses continuos.

Estos fue expresion de una capacidad ociosa cadanagor. Desde hace diez
meses, la capacidad industrial se utiliza menogég@nto menos? Seis puntos menos en
junio de este afio en el que se experimentd un 2£ipato de capacidad ociosa, en
relacion a junio del afio pasado en que se registi8 por ciento. Pero poco mas de diez
puntos menos de utilizacion del aparato produdtidastrial en relacion al mes de enero
de 1995, cuando la economia pujante utilizaba @ld8®<iento de su capacidad industrial.
Ni mas ni menos. Se trata de dos hechos sorprezsleratida de la produccién y aumento
acelerado de la capacidad ociosa 0, su correlascedso drastico de la capacidad
utilizada, que se reflejan en dos indicadores reéxrecimiento del producto global

trimestral mas bajo de los ultimos diez afios ( {08 ciento) y el comportamiento



negativo — no solo menor sino negativo — de larsiga productiva en el segundo
trimestre del 2001, lo que no sucedia desde hazeadios.

Si observamos un indicador mas la situacion critecéogra percibir aun antes de
gue descendieran el producto, la inversién, la yroidn industrial y la capacidad
utilizada. Se trata del denominado indice Semaralndicadores Lideres que trata de
ofrecer una sintesis semanal de los indicadoreincas del comportamiento financiero,
productivo y comercial. Siguiendo este indice ldgultades de la economia vecina se
perciben desde la semana del 14 de abril, a miatia cual y luego de dos o tres de
volatilidad, éste indice fue en declive de manesatioua. Y no parece tocar fondo
todavia.

Claro que en este marco sorprenden tres notice®ljigan a seguir muy atentos
el comportamiento de la economia vecina a travélsl@anteriores indicadores y, sin
duda, de muchos otros como la tasa de interés/adldel crédito, las ventas al mayoreo,
el crecimiento de los precios, la tasa de desemfdeevolucion de los salarios reales,
entre muchos otros. Una primera es la de la evmtupiositiva de la productividad
industrial: a pesar de la caida del producto ydéstenso en la capacidad utilizada de la
industria, y luego de que practicamente no cregitse tres primeros meses del afio, en
el segundo trimestre la productividad crecié pocasdel dos por ciento: 2.5, cifra
similar al promedio anual de los ultimos cinco affssimismo esta semana se informo
que el precio de los productos industriales caga aivel mas bajo en 15 afios y que el
rendimiento de los bonos del Tesoro a dos afosi¢antescendid a su punto mas bajo
desde 1992.

Nuestros vecinos ya sufren la tasa mas alta dengiése de muchos afios (5.6%)
y —a decir de sus analistas— en diciembre perdigBgnmil empleos y acumulan una
pérdida de dos millones y medio de ocupacionessotsml momento de mayor auge,
finales de 1999. Para el analisis de la recupeanaestadunidense resulta imprescindible
la lectura de las intervenciones de tres espetaalide Wall Street en mesa redonda
organizada por The New York Times (January 2, 2002ll Street's Prescriptions in a
Convalescing Economyhttp://www.nytimes.com/2002/01/05/business/05EC@MLh

Practicamente coinciden en aceptar la existenciaurde crisis de sobreinversion y

sobreacumulacion de activos (Talon de Aquiles dectmomia y propia de todo ciclo de



inversion, dicen), profundizada por el largo peoale sobrevaluacion bursatil: en su
opinién — algunos aseguran haberlo advertido egitenente -, desde fines de 1998 las
bolsas no tenian ya razones solventes para elevdintientos. Por ello, sostienen que la
recuperacion sera muy lenta y muy dificil. Y etagmisma mesa redonda indican que en
buena medida esto explica el fendmeno de corrupgidnanipulacion financiera de
Enron, punta del iceberg — dicen - de una manipidabursatii mas extendida y
profunda que trasciende a la hoy insolvente y rdssigiada compafia de energias
exitosade Estados Unidos. No se nos olvide, por ciente, §nron asesoro y realizdé un
intenso cabildeo entre personeros del actual gubigue le permitieron a esta corrupta

agrupacion la preparacion de su primer borradoefitgma eléctrica.

2.- La globalizacion y la nueva corporacion transneional

Como hemos venido planteando La economia mundiatehalo profundas
transformaciones en el transcurso de los Ultimoafi2s; multiples son los elementos que
la conforman y su estudio ha sido abordado desdersdis perspectivas, enfoques y
profundidad. Para referirse a los cambios espaciatecnos-productivos del proceso se
le ha denominado globalizacion o mundializacion.

Los cambios no atafien solamente al ambito Gomo, implican también
profundas transformaciones sociales, politicasu@les e ideolégicas que a pesar de su
nueva conformacion, estan todavia lejos de habeclddo. Uno de los pilares
fundamentales de estas profundas transformacianés empresa transnacional (ET) o
corporacién multinacional (CM) que constituye etled articulador de I@roduccién
internacional integradasegun términos de la Organizacion de las Nacitmdas. En
el entorno de la globalizacidon las asociacionegsgficas entre ET, la compra y las
fusiones incentivadas por los extensos programasidatizacion en todo el mundo han
sido uno de los aspectos mas difundidos. Perceltriesturacion de la ET ha implicado
una amplia y nueva integracion tecnoldgica (apoyada la revolucion en las
telecomunicaciones, la informatica, etc.) y orgativa de la que emergid la organizacion
en red que ha dado lugar a un nuevo tipo de carjgordrasnacional que es la que
articula y centraliza las nuevas redes de prodoaridndial. La transformacion de la ET

y su papel en la globalizacion resultaria incomgit#a si no se considerdas flujos



financieros especulativos y no especulativos wtdueion y participacion en los mismos
de los llamadas economias emergentes, donde selartilas empresas trasnacionales y
las grandes empresas privadas nacionales intermadipadas, apoyadas por el estado
nacional, para constituir en conjunto el nacleo mé:mamico de reinsercion
internacional de dichos paises.

En este proceso de reestructuracion capitalista,largo de este periodo se ha
caracterizado por tener profundas reformas ecorg@nfancieras, fiscales y laborales.
Estas reformas, que han sido aplicadas por loglestaacionales latinoamericanos
siguiendo la pauta del llamadmnsenso de Washingtt{Stiglitz, 2003) mismas que
posibilitaron, por una parte, la libre movilidad clpitales mediante inversion extranjera
directa e inversién de portafolio y amplios prosede privatizaciéon que favorecieron a
los grandes grupos privados latinoamericanos g atfi@resas trasnacionales, en sectores
estratégicos como el financiero, el de telecomuincees, el energético (electricidad, gas
y petréleo) y el sector productivo manufactureror Ra otra, mediante la apertura
comercial, propiciaron un intercambio mercantil duefavorecido a las ET y algunos
grupos privados nacionales.

El resultado de esta violenta apertura de las eu@® latinoamericanas al
mercado externo ha tenido un efecto devastadoecesdmente entre los asalariados y los
pobres de nuestros paises (Stiglitz, 2003 p. Hih embargo, lduerza benéficayy su
potencialplanteados por sus idedlogos y los gobiernos dérisa Latina, han mostrado
los limites y las contradicciones del proceso. Broven México, con la crisis de 1994;
después en Brasil, en 1997; mas tarde en Argergma] afio 2000; posteriormente en
Venezuela, en 2003; y recientemente en Bolivia.

Para abordar el proceso de reestructuracion dsptags necesario caracterizar el
actual sistema productivo mundial sustentado emnfaljo de las nuevas redes de

producciéon internacional, que reemplaz6 al poder la& grandes corporaciones

4“La orientaciéon keynesiana del FMI,... fue remplazaua la sacralizaciéon del libre mercado en los
ochenta, como parte del nuevo <<consenso de Wadshirtg entre el IMF, el BM y el Tesoro de EEUU
sobre las politicas correctas para los paises satrdéados- que marc6 un enfoque completamentiatdis

del desarrollo econoémico y la estabilizacion. Mchde las ideas incorporadas al consenso fueron
desarrolladas como respuesta a los problemas deicanmétina donde los Gobiernos habian perdido todo
control presupuestario y las politicas monetarlacido a inflaciones rampantes” (Stiglitz, 2003 D).



estadounidenses verticalmente integradas en el sguesustentd desde la segunda
posguerra. Este nuevo sistema productivo se haahmabho mas complejo

Dicho proceso no solo se ha desenvuelto en el xtontee una nueva forma de
produccion industrial que tiende a predominar ecagitalismo de nuestros dias y de la
nueva modalidad financiera mundial que se ha adtalsino que lo determinan. Por ello,
en el presente trabajo hemos considerado relevseii@lar, en los dos primeros
apartados, algunos de los rasgos determinantestalengeva forma de produccion y lo

que consideramos la forma caracteristica de laasata financiera mundial.

3.- Aspectos de la Nueva Produccién Industrial

Uno de los aspectos centrales para comprenden@mino de la globalizacion
compete a conocimiento que guarda actualmenteéuacgdn del desarrollo industrial en
el mundo, cuyos cambios —no lo ignoramos—han s&d@ldmagnitud y complejidad que
dificultan su comprension. La enorme diferenciacé@onomico-espacial de los niveles
de desarrollo industrial ha aumentado extraordimaente y se expresa en factores
estructurales que hacen dificil prever, al menosekrcorto y mediano plazo, su
modificacion. La celeridad y la violencia con laatse han abierto las economias
altamente desarrolladas, las economias en trangiog&pecialmente las de los paises en
desarrollo a las ET, contrasta con el protecciooigime han ejercido los estados de las
naciones desarrolladas y los organismos internalgera favor de las mismas.

Son conocidas las estadisticas que presentan frianh@s resultados de este
proceso de reestructuracion, en donde la mitac g@blacion mundial —3 000 millones
de personas-- viven con menos de dos dolares ay dierca de 1 200 millones de
personas cuentan con menos de un délar al dia (OQN2OD2 p. 10). Tal problematica
plantea graves controversias politicas de primggroen los albores del presente siglo.

El precipitado cambio tecnolégico se encuentra moliwado por los paises
industrializados,alrededor de las tres cuartas partes de lasdaties de investigacion y

desarrollo estan en manos de las industrias deeallogia y de tecnologias mediana y

®“En 1930 una llamada telefénica de un minuto deviduéork a Londres costaba 300 délares a precios
actuales; hoy cuesta unos pocos centavos. El destm megahercio de capacidad de procesamiento cay6
de 7 600 dodlares en 1970 a 17 centavos en 1999,codi de enviar un billon de bits cay6é de 150 000
dolares a 12 centavos”. (ONUDI, 2002 p. 13).



alta, que han introducido nuevos productos eleo8n de avanzada, productos
aeroespaciales, instrumentos de precision, prosifatmacéuticos (Lall, 2000 p. 337).
El resultado de ello es que la produccion y expaitacon alta densidad tecnolégica se
han convertido en lo mas dinamico de la producuidnostrial en las dos Ultimas décadas
y representan dos tercios de las exportaciones auothgas a nivel mundial, en un
contexto en donde las ET provocan y estan expuasiaa acelerada competencia pocas
veces vista en el capitalismo. Las tecnologias ad@nformacion han modificado la
innovacion integrando diversos sistemas de produccon tecnologias no relacionadas
anteriormente y han modificado la geografia y @ae® de la produccion industrial,
transformando la estructura y la organizacion itrthls Esta situacion ha influido en la
organizacion y gestion de los sistemas de prodoauidndial que les permiten a las ET
recortar sus inventarios, reducir costos y garangms adquisiciones y distribuci®n.

El reto frente a la concurrencia mundial y a lacienete complejidad y volatilidad
de los conocimientos, ha obligado a las grandegesap a colaborar. La innovacién es
por dos vias: la primera con empresas de la missdena de valor, como el sector
automotriz, en el que los principales productoresen proveedores de primera linea
para elaborar nuevos modelos, y esperan que essefied y elaboren nuevos
componentes y subconjuntos. Sin embargo, pese @rioglos mas estrechos entre las
empresas rectoras y los proveedores de primera, limeeompetencia por el control del
mercado mantienen en permanente amenaza de erchusi& proveedores de primera
linea.

La segunda forma de compatrtir la innovacion eserampetidores en los paises

y entre paises, mediante alianzas estratégicamspaaciones de investigacibEn esta

® Cisco Systems, el mayor proveedor mundial de rootes para el trafico de Internet, presta actuaienen
70% de su apoyo al cliente en linea, por lo queliminado 250 000 llamadas telefonicas al mesoyrah
mas de 500 millones de ddlares, aproximadamentedE74as gastos de funcionamiento (ONUDI, 2002 p.
18).

"“Entre 1990 y 1998 se constituyeron unas 5 1Ghadis estratégicas, principalmente por empresks de
Estados Unidos, que forman parte del 80% de losrdos conocidos (la mitad con una entidad de fdera
los Estados Unidos). En un 42% de estas alianzéisiparon empresas europeas y en un 15 % empresas
japonesas, junto con empresas de otros lugaresei@ob que, en otras circunstancias, se habriagstpu

a esa colaboracion, alegando motivos antimonomafstahora suelen permitirla o apoyarla, aun coand
mantengan estrictas medidas antimonopolisticasDE)@000a) p.33, citados por la (ONUDI, 2002 p.. 16)
“En Europa los participantes méas activos fueronresgs del Reino Unido (1 036 alianzas), Alemania
(994), la antigua Unién Soviética (90), China (88ystralia (63), Israel (51) y la provincia chine d
Taiwan (48) Datos de (NSF, 2000 pp. 2-57) citadda (ONUDI, 2002 p. 28).



forma tenemos el desarrollo tecnolégico impulsadoogtrolado por las ET que ha
creado fuertes vinculos entre la industria y |a@i en donde se articulan las redes de
innovacion locales, regionales y globales. Sin egiala tendencia a la concentracion
de la investigaciéon y su desarrollo por parte deHa es su peculiaridad. En 1995 las
cien principales ET de Estados Unidos realizargnpxamadamente, dos tercios de la
investigacion; en 1997 las primeras veinte dedarmi una tercera parte, para este
mismo afio, de las 35000 que efectuaron trabajondesiigacion en 1% se concentrd
70% del rendimiento totdl(ONUDI, 2002 p. 16).

La produccion internacional integrada o la produccidjiobalizada y las nuevas
empresas mundiale@NUDI, 2002),redes de trasnacionales de producci®proll,
2003), sistema de produccion internacionalmente integrgdtvater Elmar, 2002;
Alvater, 2002) se refiere a los estrechos vinceluse los mercados que influyen en la
actividad industrial, es decir a los productoslésay a los “insumos: materias primas,
productos intermedios, maquinaria, finanzas, ladegia y las competencias de alto
nivel en muchos casos” (ONUDI, 2002 p. 19). La nliddal que adopta la nueva
produccién internacional mediante las cadenas ralexlde valor es diversa: concesion
de licencias, inversion conjunta, alianzas, redsgbcontratacion, estan encabezadas por
las ET de los paises industrializados.

Quiza, el fenbmeno mas importante que se ha daéstemuevo proceso productivo en
las cadenas de valor de alta tecnologia es etrdéado por las ET electronicas, las
cuales se han desvinculado, en cuanto a la prapidddos medios de produccion, de

todo el proceso de productiVoreservandose el control y/o la interdependencia de

8 El rendimiento industrial del desarrollo indudtriaundial es medido por la capacidad de los pgiaes
fabricar y exportar las manufacturas en forma cdaitivee mediante el indice de rendimiento industrial
competitivo RIC compuesto por cuatro indicadoresvalor afiadido manufacturero per capita, las
exportaciones de manufactura per capita y la poiforde productos de mediana y alta tecnologial en e
valor afiadido manufacturero y en las exportaciat@esnanufacturas. Los primeros estan referidos a la
capacidad industrial y los otros expresan la cojidjalé tecnoldgica y el perfeccionamiento industrial

° Las empresas que recurren a los contratistas manufactureros externos no tienen que llevar las
cargas_financieras, administrativas vy técnicas gque implica la _inversién de capital fijo en la
produccion, permitiéndoles enfocarse en la innovacién del producto y ser mas organizados y
geograficamente flexibles. La innovacion del producto, en el sistema modular, se ha liberado de

los grilletes de la inversién a gran escala en capital fijo para la fabricacion de esos productos,
permite que los recursos en la empresa lider se destinados en el proceso progresivo del delsadell
nuevo producto (Sturgeon, 2002 p. 465). La inndacie la organizacion clave de la red modular de la
produccion es que divorcia el tamafio de la empiesarrollando la fabricacién de nuevos productoa p




mismo mediante el impulso de los contratos manufaods y el monopolio de la
investigacion y el desarrollo, la comercializacignlos servicios que se derivan de este
nuevo proceso. Sin embargo, o mas significatiValegir de algunos autores, es quizas
gue altera las condiciones y las formas de compigtetie las empresas y de los
territorios (Gereffi, 2002 p. 137). El origen es dasintegracion de las estructuras
tradicionales del sector electrénico y el surgirtoede la integracion vertical (Sproll,
2003). Al respecto, una parte importante de lastigacion académica se ha centrado en
la discusion de la “New Economy”, dejando de latlomportante papel de la industria
manufacturera. Las nuevas cadenas de valor dadisstima de tecnologia informéatica
cuenta con dos nuevos sectores que emergieroms @stlacturas tradicionales del sector
electrénico: la manufactura por contrato, casi descida hasta hace una década y cuya
caracteristica es que no tiene producto propiortginca) como Solectron, Flexitronics,
Sanmina-SCI, Celéstica y Jabil Circuit, y el de éaspresas de marca, como IBM,
Nortel, Apple, 3Com, Hewlett Packard, Compaq, D#laxtor, Lucent, Siemmens,
Ericsson, Nokia y Alcatel, NEC y Sony. Estas emgseal inicio de la década de los
ochenta y en forma vertiginosa a finales de losenta; adoptaron como estrategia
central recurrir al exterior para realizar contsaton otros fabricantes con el proposito de
evitar la quiebra, enfrentar la competencia, radsies inventarios y sus elevados costos
de fabricacion, mientras, las empresas de marcaeotiaban sus recursos mas
intensivamente en el disefio y la ingenieria de osigvoductos en segmentos altamente
especializados y en su venta. Esto llevo a quealgoria de los activos manufactureros
los fabricaran las compafiias externas: los prodegfoor contrato. Para ello, vendieron
gran parte de sus avanzadas instalaciones de préduen su pais de origen y en el
exterior a los fabricantes mas grandes de contraiesdesarrollan multiples funciones
productivas al asumir la administracion del suntinisle componentes en cadena, el
ensamblaje final, la integracion y las pruebas paraamplio rango de mercado de

productos, la logistica y la distribucion y los\éeins de mantenimiento en muchos

las economias de escala.(Sturgeon, 2002 p. 4#bzabdo las redes de la produccién, las empresas
lideres estan encontrando las nuevas manerasrdereg¢ poder sustancial del mercado sin los cd§tss

y el riesgo de la construccion de una organiza@Orporativa gigantesd&turgeon, 2002 p. 485);
traduccidn del autor, las cursivas son nuestras.




casos, lo que las distingue de los tradicionalasoglernos subcontratistas, como el
Original Design Manufacturing ODM (Sturgeon, 2002$proll, 2003)

La venta de sus instalaciones les permitio altedavolumen de su produccion,
aumentarlo o disminuirlo en muy corto tiempo, secesidad de instalar sus propias
plantas y equipos y por lo tanto con nula capacioeidsa. Su interés consistiria en
mejorar la “flexibilidad de la cuspide” (upside Xibility) -la habilidad de elevar
rapidamente los volimenes de la produccién paisfazdr una demanda inesperada- que
el contrato por manufactura les proporciona, (®ong 2002). El resultado de este
proceso es El Wintelisf? mecanismo de competitividad y control del mercadtos
contratos por manufactura que son ampliamente @mgitarios. Las empresas por
contrato por manufactura, organizan la producco@mtrolan el suministro de partes y
componentes mundialmente apoyados en la infornfatiear ello el control de vida de
las nuevas tecnologias de punta y sus productoslepunto neuralgico de la
organizacion industrialLa peculiaridad de la nueva estructura del seaitmtronico es
que las empresas manufactureras ya no son las anteolan el mercado, sino las
compafias de marca las cuales definen los prodguatsiguen la formula del Wintelism
que ha incorporado el contrato por manufactura. €dmbargo, este modelo pese a lo
planteado por algunos autores (Sturgeon entre )ptits creado y acelerado la
sobreproduccion en este sector al crear una situawéstable en la cadena de valor; es el
caso del sector de telecomunicaciones, que des@ié d9trafico se habia duplicado
anualmente, sin embargo muchas de las grandessfraleularon que se podria duplicar
cada 100 dias. Como consecuencia de ello en 198Bas empresas realizaron fuertes
inversiones en nueva tecnologia en redes de fibtimaben América, Europa y Asia y

recurrieron al endeudamiento, pero la explosioriaddemanda esperada nunca llego,

91 a nueva estructura del sector muestra segmentimhtales que estan ligeramente conectados. Cada
uno tiene sus lideres que lo dominan. Wintelisral édrmino para este nuevo paradigma.(Sturgeor? g00
21). El microprocesador de Intel x86 es conocidtaéndustria como "WINTEL" (Sturgeon, 2002 p. 457)

' Los componentes electrénicos, activos (semicoodest circuitos integrados, microprocesadores) y
pasivos (resistencias, capacitares, interruptatambres y cables conectores, etc.), integranddugcion

de partes y componentes en la manufactura de d&rddeca de consumo (televisores, radioreceptores,
video caseteras, grabadoras de audio, reproductt@esonido, equipo de sonido de alta fidelidad,
calculadoras de bolsillo, juegos electrénicos) yigos electronicos (computadoras y periféricosjpxde
telecomunicaciones, sistemas de control industeqliipos de mediciéon y prueba, equipos de oficina,
equipos aeroespacial y militar, dispositivos incoggos en aparatos electronicos). dependiendo de su
funcion en el producto final (Dicken, 1998; Pef998) en (Contreras, 2003)



aunque si cre6 sobrecapacidad. En marzo de 2008&seladf se colapsoé y a partir de ese
momento el sector de telecomunicaciones se ha otvade en la reestructuracion de su
deuda, la reduccion de costos, las desinversionkes rgestructuracion del sector, en
donde al parecer el reto es el mayor del traslapre el sector de telecomunicaciones y la
informacion tecnoldgica (IT). En ese sentido lafiahia movil,_broadband; la nueva

generacién de servicios requieren nuevos equipdaseredes de telecomunicaciones en

las afueras, mas que una mayor capacidad en elocode las redes (Economist, 2003).

4 .- Elementos de la nueva movilidad financiera

La nueva estructura financiera entrafia un comppefeso formado por sujetos e
instrumentos de muy diversa naturaleza, tanto poorigen cuanto por su operacion:
grandes sociedades y bancos de inversion espadaéizzn la emision golocacion de
valores; fondos mutualistas (pequefios y mediangssionistas); fondos de proteccion
(empresas especializadas en operaciones espeaslale corto plazo); fondos de
pensiones (ahorro para el retiro de los trabajajipeeseguradoras y tesorerias de las
empresas trasnacionales. El proceso tuvo un déesamontradictorio; por un lado
abaraté el crédito pero, por el otro, credé nuevesentos de inestabilidad, como la
mayor dispersion, la volatilidad y la especuladi@éncapital; en los mercados emergentes

latinoamericanos inicialmente abaratd el crédit@rap después encarecerlo. La

12 National Association of Securities Dealers AutagdaQuotation System (NASDAQ) (US) A series of
computer-based information services and an >odecwtion system for the US >over the counter market
The system was set up in 1971. NASDAQ providesajimts by over 500 active > market makers on the
> securities of over 5,000 companies that are elgtivaded.

The are some 180,000 NASDAQ terminals in use, otwl25,000 are outside the USA.NASDAQ was
designated a UK recognized investment exchange 988 1(>Financial Services Act). Brokers and
institutional traders, having selected the markeken who offers the best price on their screens; ma
execute their deals by telephone or teletype oesil984, may enter order orders directly through t
small Order Execution System (SOES). The SOES slid&alers to fill orders for 500 shares or less and
1,000 shares for NASDAQ > National Market Systesués. NASDAQ International has operated from
London since early 1992 and allows investors tdetrdlS stocks before the > New York Stock Exchange
opens. NASDAQ merged with the >American Stock Exgeaopens. NASDAQ merged with the >
American Stock Exchange (AMEX) in 1999 and acquitezl>European Association of Securities Dealers
Automated Quotation System (EASDAQ) in 2000.

The National Association of securities Dealers ()% a self-regulatory organization (under deledat
powers from the >Securities and Exchange Commigsiat set up and now regulates NASDAQ and the
OTC market. The share index is the NASDAQ Compoditee NASDAQ 100 tracks the 100 largest non-
financial stocks. International Dictionary of Fint@, Graham Bannock and William Manser, The
Economist Fourth Edition 2003.



globalizacion de los mercados financieros provocona u extraordinaria
transnacionalizacién de la propiedad de los titdsrédito. El resultado de este proceso
fue que la inversién extranjera se situ6 como fopredominante de transaccion del
capital en escasa internacional. Empero, la d@laentre la inversion extranjera directa y
la de cartera ha variado en los ultimos 25 afios

Mientras en 1981 el 19% de los flujos anuales dersion privada correspondia a
noventa se caracterizo por el crecimiento de lgedlde capital hacia las economias en
desarrollo, en las que prevalecia en ellas la siderespeculativa, la cual mediante los
inversionistas institucionales repercutia signtiicanente volatilidad de estas
economias. De manera simultanea creci6 la inverskbranjera directa de ET vy, en la
segunda mitad de la década, al estallar las clesiE994 en México y el Medio Oriente
en 1997 que encarecieron el crédidoinversion extranjera directa se situ6 como forma
predominante de transaccién via fusiones, aliarestsatégicas y privatizaciones, por
medio de las ET y los grupos financieros internaales®® En 1993-1998 del total de la
inversion extranjera directa las llamadas econoeriagesarrollo recibieron el 35.3 %, el
mayor porcentaje en las dos Ultimas décadas (UNCTZm2 p. 7). Es ain mas
significativo si se considera que el flujo mundiallED durante el periodo de 1990-1995
mantuvo un promedio anual de 225,321 millones daré® (md) y en 1996 alcanzo
386,140 md y en 1997 los 478,082 md (Sturgeon2;200CTAD, 2002 p. 303). De
estos flujos de IED durante 1995-1998 los paiseardalados destinaron a fusiones y
adquisiciones un promedio anual de 50% y los earddk de 31%, periodo en el cual
se duplico en relacion con la primera mitad deikmma década (UNCTAD, 2002 pp. 33,
306 y 337). Sin embargo, de los flujos destinadgsaceso de fusiones y adquisiciones

en las economias en desarrollo, América Latina duelestino mas importante, no

13«Foreign direct InvestmerfEDI) is defined as an investment involving a longerm relationship and
reflecting a lasting interest and control by a reslent entity in one economy (foreign direct investoor
parent enterprise) in an enterprise resident in areconomy other than that of foreign direct investor
(FDI enterprise or affiliate enterprise or foreign affiliate). FDI implies that the investor exerts a
significant degree of influence on the management the enterprise resident in the other economy [...]
FDI may be undertaken by individuals as well as busess entities. [...]JFDI has three components:
equity capital, reinvested earnings and intra-camgdaans. [...] Reinvested earnings comprise thectlire
investor’'s share (in proportion to direct equityrtigipation) of earnings not distributed as dividsrby
affiliates, or earnings not remitted to the direstestor. Such retained profits by affiliates aegvested
Intra-company loans or intra-company debt transactons refer to short or long borrowing and
lending of funds between direct investors (parentrgerprises) and affiliate enterprises.”



solamente en el periodo mencionado sino duranpeif@era mitad de la década de los
noventa; el promedio anual durante todo el perfadaode aproximadamente 57.5%. En
total se destinaron a fusiones y adquisiciones81%6id, aunque el mayor volumen de
fusiones y adquisiciones, 125 534 md, se efectutde 4996-1998 en Brasil, Argentina y
México. En este periodo, el sur (India) y el esteAdia (China, Hong Kong, Taiwan,
Filipinas y Tailandia) asi como en el sudeste msidindonesia, Republica de Corea,
Filipinas, Singapur, Tailandia y Malasia) fueraas Iregiones en donde hubo mas
fusiones y adquisiciones por un monto de 44 173lasdnas cuantiosas fueron en China,
Hong Kong y Corea. A pesar del considerable mamtertido en esta region durante ese
periodo, el mayor volumen de IED, en lo que seerefa fusiones y adquisiciones, se
registré en 1999-2001 al haberse casi duplicadtovkxsion, llegé a 82, 650 it

La conjuncion de los sefialados elementos tantmdireos, productivos, tecnologicos y
organizacionales, da un nuevo perfil a las corpon@s transnacionales y sitla a la ET
con el mayor poderio en la historia de la econamiadial: su participacion en el PIB
del orbe pas6 de 17% a mediados de los afios ses2dfa en 1982 y a mas de 30% en
1995. En 1995 habia 39 000 trasnacionales que t{erndeaban la marcha de la
economia mundial (incluidas 4 148 de paises enrrddis, con 270 000 filiales en el
extranjero (de las cuales 119,000 operan en paisdssarrollo). Actualmente suman 60
000, con 800 000 filiales en el extranjero. A padaresto, el grado de concentracion y
centralizacion del capital es mayor si se considgra las 100 ET mas grandes (sin
incluir bancos vy financieras) controlaron una teagearte de la IED y que entre 1988 y
1995 el valor de las fusiones y adquisiciones dm ttippo se duplico, y para esto se
utilizaron 72% de los flujos de IED, los cualesitpucon las alianzas estratégicas, fueron,
segun la UNCTAD, las transacciones internaciongilescrecieron mas rapidamente.
Tanto en los paises desarrollados como en los earrddo la tendencia a la
concentracion, via fusiones y adquisiciones, me€libs flujos de IED continud durante
el dltimo lustro de los noventa, habiendo alcanzedcel afio 2000 un monto de 1.14
trillones de ddlares, la inmensa mayoria de loslesyapoco mas de un trillon
correspondié a los paises desarrollados. (Sturgg@df; UNCTAD, 2003 p. 293). El

monto mas elevado en los ultimos 25 afios correspand 998-2000 y tanto en 2001

14 Los célculos fueron realizados con base en larnimdoion estadistica de la (UNCTAD, 2002)



como en 2002 (593 960 y 369, 789 md, respectivaahe@yeron bruscamente. A pesar
de ello la magnitud de las operaciones durantpeebdo de auge expresan el brutal y
agudo proceso de reorganizacion de las ET tantoelesector de la industria

manufacturera como en el sector terciario. Losaexdinarios montos alcanzados en
1999 y 2000 no son mas que la expresion de estesw, en particular en los sectores de

finanzas y servicios de negocios.

5.- ¢ Sefales de recuperacion ?

Existe un debate entre los diversos estudiososa @ednomia mundial alrededor de las
causas Y las perspectivas que explican las resieat@gaciones del ahorro y la inversion
tanto en los paises industriales, como en los rdescamergentes y en los productores de
petroleo.

El ahorro y la inversion en el mundo han mantenida tendencia a la baja desde los
principios de los afios setenta. Habiendo alcangagmnto histérico méas bajo en 2002 y
desde entonces se han ido recuperando paulatiram@srspectiva de la economia
mundial 2005, IMF y UNCTAD Investment Brief, 1-2006A pesar de ello en los
mercados emergentes y en los paises productogestrddeo la tendencia al aumento del
ahorro y la inversion se inicid, con excepcion da &fios de la crisis asiatica, (WIR,
2005) hace dos décadas. (Perspectiva de la ecomaumidial 2005, IMF) ¢ Cémo arrib6
la economia mundial a esta situacion? Algunos saali de los organismos
Internacionales plantean claramente un fendmenosal®eproduccion la inmensa
mayoria sostiene que el fermento, el catalizadola ¢ransformacién cualitativa de Asia,
donde el ahorro ha aumentado, pero la inversidcafgo bruscamente desde fines de los
noventa que ha servido para financiar el enormeqi#éibrio de la cuenta corriente
norteamericana. Otros estudiosos lo sitlan enliigaomonetaria y fiscal aplicados por
ese pafs. No obstante, ello no explica porque pdsebaja tasa de inteféfos flujos
fluyen hacia Estados Unidos a pesar de que otrosaahes, emergentes, las mantienen

mas altas.

!> Desde julio de 2002 hasta marzo de 2003 la tasatetés real de Estados Unidos fue de cero, nerasi
Japon y la Euro area, a partir de ese momento éngerrementarse marzo del afio pasado superaen ma
de 1% las de Japén y la Euro area (World Econ@itimtion and Prospects , wesp2006, UNCTAD
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Otro elemento a considerar, es a partir del coldpssector bursétil en el 2001, después
de una década de casi una década de dinamismoctspade del indice NASDAQ
sobrepaso los 5000 puntos (ver grafica) en comygeraon el nivel de 400 a inicios de

la década de los noventa.
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Como hemos sefialado, nuestras notas pretendedadbodesde la dptica de la
concentracion y centralizacion de capital como Itada y expresion de la crisis
sobreproduccion inherente al desarrollo del capitad y su vinculacion al nuevo ciclo
de renta petrolera. Para ello desarrollaremos, steé &partado, las tendencias de la
inversion extranjera directd en este ultimo lustro, la cual incluye a la llamad
Greenfield’ FDI, en donde en China, la mayoria de los flufpsde este tipo a través de
las transacciones de las fusiones y adquisicioneslgsde finales de los afios ochenta se
realiza mediante el mecanismo de inversion extramgjgecta.

Después de la caida de los flujos de inversiércdira nivel mundial en 2001(41%),
2002 (13%) y 2003 (12%). Ascendieron, muy levemeah 2004 a $ 648 billones de

ddlares en 2004.

Flgure 1.1. FOI Inflows, global and by groupe of aconomlas, 1580-2004
(Bllllans af Gollars)
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Source: UNCTAD, FOUTHC dalabase (waa.onclad.orgifdistatistics).

®EDI is a balance-of-payments concept involving thess border transfer funds. Cross border M&A
statistics shown in the Report are based on infaomaeported by Thomson Financial. In some cdsesd
include M&As between foreign affiliates and firmsechted in the same host economy. Such M&As
conform to FDI definition as far as the equity €har concerned. However, the data also includehaises
via domestic and international capital markets,clwlshould not be considered as FDI flows. Althoitdgé
possible to distinguish types of financing usedN#As (e.g. syndicated loans, corporate bonds, went
capital), it is not possible to trace the origincountry-sources of the funds used. Therefored#ia used

in the Report include the funds not categorizeBRk (WIR, 2005)

" Greenfield site A location for the construction afnew building. Such sites enable firms to design
factory and other commercial premises to suit theieds rather than trying to convert and refit texgs
buildings which may not be appropriate. Interedyinthe site is not always a green field and mayabe
urban piece of land, e.g. disused railway sidifigie term is also associated with making a completel
start and shedding old practices, hence its agswmtivith the removal of restrictive labour praetc
Dictionary of Business, The Economist, 2003.



Este crecimiento expresa un incremento de losdlajtos paises en desarrollo asi como
al sud-este de Europa y a las Comunidades de Edtadiependientes. A pesar de ello los
principales paises receptores, en 2003 y en 2084rfuEstados Unidos, Reino Unido,
China y Luxemburgo. Sin embargo los componentemniiieros de inversién extranjera
directa en fusiones y adquisiciones tanto en paissarrollados como en desarrollo esta
integrado basicamente mediante inversion accionaria

Los paises desarrollados habiendo alcanzado unonuentl.1 trillones de ddlares en
2000 declinaron un 30%. En la Union Europea cay@oléa $380 billones de délares)
adicionalmente en 2004, pese a la recuperacion idersds paises. La caida fue
particularmente mas grande en Estados Unidos dehate 36% desde su nivel mas bajo
en 1996. Esta caia se concentro en pocos paisesniica, Alemania, los paises bajo y
Suecia que solamente ella cayd 86%. Los flujos algital hacia Estados Unidos
crecieron tres veces su nivel de 2003; a pesall@eaepresenta 1/3 de su pico del 2000.
El Reino Unido recibié un nivel similar al de 20Q@®s Flujos a Japon Nueva Zeladia y
Australia también crecieron.

Los flujos hacia los paises en desarrollo crecid@¥b a ($233 billones de dolares) en
2004. la més alta desde 1997. Los flujos hacia p\$dxeania crecieron 148 billones de
dolares, 101 billones mas que en 2003. Américanhayi el Caribe 44% ($68 billones)
después de cuatro afios consecutivos de caidamBargo, los flujos se concentraron en
un 60% en China, (Hong Kong China), Brasil, MéxycBingapur en ese orden.
Sectorialmente no hubo cambios en el crecimiergntiruaron creciendo los servicios
financieros y el sector servicios participd con6éPbo del valor del valor total de las
fusiones y adquisiciones en 2004, en comparaciaret64% en 2003 de las cuales 1/3
corresponde a servicios financieros. En el sectangsio crecio significativamente
particularmente el relativo a la industria del po, en Africa y América Latina.

En términos de las Transnacionales los flujos de tEecieron considerablemente al
establecerse mas de 350 en 2004 de las cualed 688 fue en los paises en desarrollo.
Los proyectos de inversion Greenfiel para investiyay desarrollo crecieron de 516 en
2003 a 642 en 2004, de los cuales 429 fueros pd@ses en desarrollo comparados en
2003.



Un notable numero de fusiones y adquisiciones fuaealizadas en los paises en
desarrollo especialmente en Asia. La fusion masdgan 2004 fue la adquisicion de
Abbey National (Reino Unido) realizada por Sad&nCentral Hispano (Spain) por
$15.8 billones, similar a la adquisicion mas grareddizada en 2003 pero comparada con
la adquisicion mas grande (Vodafone-Mannesmaniyg Hiestoria contemporanea llevada
a cabo en 2000 representa solamente 1/13 parteioAdimente las bajas tasas de
intereses han contribuido al crecimiento de ldslatles de las corporaciones debido a la
recuperacion de los precios de las acciones en 2003

Las fusiones y las adquisiciones realizadas englhila India, tuvieron un crecimiento
significativo habiendo duplicado su valor al hab&ranzando un record de $6.8 y 1.8
billones de ddlares respectivamente. Lo cual digmif fusion mas grande en la historia
de los paises en desarrollo

Las empresas transnacionales han crecido sigivacaénte desde los afios noventa que
como sefialamos eran alrededor de 37000 con 17@fdi@d@as en 2004 se duplicaron a
70,000 las ET vy las filiales se cuadruplicaronrater a 690,000 afiliadas.

De todas ellas las 100 mas grandes en los paisagra&ados y las 50 mas grandes de
los paises en desarrollo. Las de los paises déada® representan del conjunto de las
ET a activos ventas y empleo el 12%, 18% y l4%eaes/amente. Las industrias
dominantes son la automotriz, petroleo y elécteigoipo eclectrénico. Estados Unidos
predomina con 25 y junto con Alemania, Francia dapél Reino Unido controlan 71 de
las 100.

Por lo que respecta a las 50 transnacionales raad&g correspondientes a los paises en
desarrollo, desde que se inicio la publicacionadiefiormacion en 1995 (WIR 2005). De
Desde 2002 para la UNTACD, las cinco TNC’s mas deanque participan con,
aproximadamente, el 50% de los activos totalesctison Whampoa (Hong Kong,
China), con el 25% del total de los activos. ShgSingapur), Petronas (Malasia),
Samsung Electronics (Republica de Corea) y Cemeixxidd) en ese orden. En este
periodo ha avanzado considerablemente en su preidoahiparticipar con 39 empresas,
las restantes cuatro estan en Sudafrica, cuatiémico y tres en Brasil. Hong Kong,

(China), Singapur y Taiwan (China) participan cadheinpresas. Los sectores en donde



se ubican son los siguientes: eléctrico/equipastréieicos y computadoras, alimentos y
bebidas, petréleo, telecomunicaciones, transpaégsgicios y hoteles. (WIR 2005)

El afio pasado los flujos de IED fueron del order$@@7 billones de ddlares, 29% mas
en relacién al afio anterior, para los paises eardédl® dicho monto represento un 38%
de crecimiento. El Reino Unido fue el pais que fhges capto fue notorio también los
flujos destinados a los paises en desarrollo, dgdste europeo y la comunidad de paises
independientes.

El Reino Unido capté $219 billones de dolares losles fueron el vehiculo para fusionar
por $100 billones de délares Shell Transport aratliig Company Pic and Royal Duch
Petroleum Company en Royal Dutch Shell, una conapablandesa. Esta transaccion
afecté también a los Paises Bajos, los cualescagliexon en 140 billones la salida de de
flujos de capital.

Checoslovaquia como nuevo miembro de la comunidaapea recibié $12.5 billones de
dolares de un total de 38 billones que recibieosnniuevos miembros de la CE. Estados
recibio el $106 billones de ddlares, duplicandol@sécibido en 2003. Japon recibio de
flujos netos nueve billones de ddlares.

A los paises de desarrollo ingresaron $274 billateesldlares, es el flujo de capital por
concepto de IED que se ha destinado a esta regi@omrde en todas las subregiones
también crecié. En Africa ingresaron $29 billones dblares en lo fundamental a los
paises productores de Petréleo.

A Asia y Oceania $173 billones de délares de l@esuChina captd $ 60 billones, hacia
América Latina y el Caribe entraron 72 billonesditares de los cuales México captod
17, Brasil 16 y Chile 7 estos tres paises captaf60% de la IED.

La renta petrolera y el mercado de capitales
Recuperacion de los precios internacionales de péteo y de otras commodities

Una vez que también los especuladores del mundoidancelebraron su Dia de
Accion de Gracias, se reabrid la disputa por eloped. Las cotizaciones internacionales

del crudo se desplomaron entre 60 y 80 centavosiddier, lo que practicamente

representa un violento descenso de casi 10 paioognsolo un dia. La guerra petrolera



continda; ya se abrio, con toda su crudeza, largukr costos. Atras de los bajos precios
se encuentra el enorme descenso del excedentelepetrgue pueden lograr los
productores de con costos no mayores a siete udilhces y la expulsién del mercado
de los productores con costos mayores. Efectivaamehtiescenso a no mas de 9 ddlares
para los crudos que se importan en Estados Unldosi€zcla mexicana, entre ellos)
arroja con toda la violencia del caso a producto@s costos superiores a esos ocho
dolares, entre los que se encuentran, por paradyyjie parezca, muchos de los poco mas
de dos mil pozos productivos del Mar del Norte gregtientes a Noruega (539) y al
Reino Unido (mil 591). Pero, por también por cusi@gie parezca, son victima de esta
guerra la mayoria de los 430 mil pozos estadunetedse mas baja productividad que
actualmente se explotan principalmente en TexasahOka y Nuevo México - los
llamados Strippers -, que representan el 75 porttaidel total aunque soélo el 15 por
ciento de la produccion en el vecino pais, y qupremedio no dan mas de dos barriles y
medio al dia de un crudo con un costo cercano @ 13 dblares. Precisamente por ello,
desde hace varias semanas, sus propietarios hamaikio reiteradamente que la
politica petrolera de la administracién Clintomtcada en atacar los precios, en importar
lo més posible de Arabia Saudita, México y Venezugl en apoyar la explotacion
petrolera en el Mar Caspio, los ha llevado a l&lop@. Asi, inmersos ya en una agresiva
dinamica de expulsién de productores de altos sgstle ataque a productores de costos
menores, se evita que unos y otros reciban remtalgr@, y que los sobrevivientes, como
sucedidé en el terrible verano de 1986, obtengamelaor posible.

Por ello, en el contexto de este dramético y violgmego del mercado, no es de
admirar que los proximos dias se registre unarbajgor de precios, hasta que, de nuevo,
se logre una precaria estabilidad que, pese gl@sién de la demanda, permita que esta
se fortalezca un poco més frente a una oferta gberd controlarse severamente, si es
gue se desea que se reabra una nueva fase deocadeepeecios. Esto, sin embargo,
pudiera ser asunto de dias o de semanas, y puead&amno sélo una severa
restructuracion de la industria petrolera mundiaimo lo muestra la inminente fusion de
Mobil y Exxon, sino el fin de la época de la OPERIysurgimiento de una nueva
organizacion de productores, acaso con mucho nimgmza que la OPEP, para asumir

la defensa de la mas importante mercancia quensercializa en el mercado mundial.



Los casi 200 mil millones de délares menos respad897 que le ha costado a
las refinadoras del mundo la adquisicion en 1998etea de 74 millones de barriles de
petréleo y que, en consecuencia, han dejado deimréas productores, apenas dan una
idea de las tremendas ganancias extraordinariabajoda forma de renta petrolera se
juegan en el comercio y el consumo mundiales delacrHoy esta renta petrolera ha sido
severamente atacada y diezmada, justamente conemsdeffrente a la crisis de
rentabilidad a que llegaron muchisimas economiaselemrmundo - las grandes
consumidoras de petréleo preferentemente -, pdesaceleracion productiva registrada
desde mediados y fines de 1997; por la crisis @imaa que la siguio; y por la crisis de
liquidez que se desencadend a partir de ello. Hoyigen enromes dificultades para
recomenzar un ciclo productivo en practicament@addds economias del mundo. Por
ello, una vez mas es preciso comprender que espatdi petrolera la encabezan los
grandes consumidores ( los de la OCDE a la cabgzpie tiene por objeto recuperar los
excedentes transferidos durante varios afios a rlodugtores de petréleo, incluso a
muchos muy ineficientes como los mencionados erasb de los Estados Unidos. Por
eso la guerra de precios, traducida hoy en unaadercostos que puede conducir a una
grave guerra de produccion, a menos que, con @eitno, se conserve cierta prudencia
para no responder con la apertura irracional sle&ddv/ulas, pues con ello se ayudaria a
que los precios registren ya no soélo el precio bags de los ultimos treinta y seis afios,

sino, incluso, la cotizacion méas baja de su higtori

Sin duda, la demanda va en ascenso. Desde el segentestre del 2002, las
tasas de la produccion industrial mundial de umdstre respecto al trimestre del afio
anterior, dejaron de ser negativas. Y luego deafren recuperacion durante el verano y
el otofio del 2003, tienden a estabilizarse en esvpfdximos al cinco por ciento anual.
Es cierto que altos precios del crudo pueden h#goco ese dinamismo. Pero no tanto.
En consecuencia el volumen de petréleo que se agrég demanda anual, una vez mas
tiende a crecer: de apenas 600 mil barriles akdial 2002 y poco mas de un millén y
medio en el 2003, a méas de dos millones y mediel 004 y dos millones en 2005. En
los ultimos cuatro afios el mundo incrementé su wowsen casi siete millones de

barriles al dia. China, por cierto es responsableasi el 40 por ciento. Pero -aqui la



desgracia- pese a la retraccion en 2000 y 200loslancrementos de demanda, la
capacidad productiva del mundo petrolero se ha Viistitada. ¢ Por qué? No sélo por las
razones coyunturales conocidas: conflicto en lagkques en Arabia Saudita, problemas
politicos en Venezuela, problemas de la empresa¥ ek Rusia, tensiones laborales y
sociales en Nigeria y, finalmente, huracanes yterapo en el Golfo de México. Hay una
razon mas estructural: el descenso de preciosta gar1991 y su desplome en 1998,
inhibieron y retrasaron las tareas de exploraci@esarrollo petroleros, para sustituir y
ampliar los yacimientos y la capacidad productigahicieron descender de manera
significativa no solo los margenes de capacidad Enposibilidad de incrementar afo
por afio -y de manera significativa- la oferta dedor La recuperacion de precios que
comenzd en 1999 empezara a dar frutos en dos aftossmas, con una mayor capacidad
de produccién. Pero si, como de ordinario y unamés, la economia mundial exige
cada vez mas crudo, debera pagar mayores preco®mel periodo 1986-1998. El
riesgo de no hacerlo es volver a vivir, como eBtg momentos dramaticos de restriccion
en la disponibilidad de crudo, que han llevado ataadorWest Texas Intermediatela
orilla de los 50 ddlares. Pero -recordémoslo- patado también necesita gas natural y
carbon. Por eso es altamente probable que a precés elevados de petréleo
correspondan precios mas elevados de gas natwiale(sodo por las restricciones
regionales de este combustible en América del Ngrtein duda, de carbén. El gas ya no
baja de cinco délares por millon de Brithis Terrdalit (Btu). Y el carbon no sale del
puerto australiano de Newcastle a un precio mea@Oddélares por tonelada (30 ddlares
hace un afo). Y hoy se recibe en Europa a no nda@&@® o 90 dblares, por la enorme
alza de los fletes maritimos derivada de dos herrhpartantes: elevacion del precio de
los combustibles y baja disponibilidad de barcas, gusu vez, se explica por dos hechos,
la enorme concentracion en el envio de productBhiaa y la menor disponibilidad de
barcos dada las exigencias del nuevo Codigo Marititternacional. Ejemplo de esto lo
dan los casi cinco dolares por barril que se paggnen dia por transportar crudo del
Mar Pérsico a la Costa Este de los Estados Unaosigar de los dos que se pagaban
hace un afio. Pero también los 35 o 40 dolaresqmaiada de carbon de Australia a
Europa, cuando hace un afio se pagaban dos dptarbarril y menos de quince dolares

por tonelada de carbdn. Y estos precios suben cm p@ds por la dinamica especulativa



vinculada a la compra de futuros, primordialmerde garte de los fondos de pensiones
en Estados Unidos.

Es incuestionable entonces —como aseguran todosnklsstas internacionales-
que el precio actual del petréleo tiene “premio” provocado por la restriccion de la
oferta, que lo hace aparecer mas arriba de loslaueactivacion de la demanda
supondria. Y que ese “premio” sblo se desvanecesado se amplie la capacidad
mundial de produccidn. Se trata -segun las digegganiones- de entre seis y ocho
dolares, que bien tardaran dos o tres afios ennEise.

Conclusiones preliminares y perspectivas de invegacion

El articulo plantea que, de las transformaciones kya sufrido la economia
mundial y su impacto social en la tres ultimas dasa como resultado de la larga
recesion seguida después choque petrolero deylld7&ida de los ex paises socialistas
de Europa del este y la ex Union Soviética asi cdentas transformaciones en Asia. Lo
gue nos interesa abordar de la reestructuracidmblo generalizada que ha seguido a
estos tres procesos son los cambios ocurridos egol@gomia capitalista a partir de 1997
cuando se inicia la llamada crisis financiera asaatomo se articula y entrelaza con la
elevacion de los precios del petroleo a partir @91y que impacto tiene la
desaceleracion de la economia de Estados Unidestia ge 1998. Es decir del largo
proceso de reorganizacion capitalista o que ntesdea abordar en estas notas, son las
principales transformaciones mencionadas de Imaltiécada y como resultado de ello
las nuevas tendencias de la economia mundial.

Son esos tres los ejes que articulan el trabagrd#iado en tres apartados:

1) la modificacion de los circuitos financieroseimacionales como expresion de
una reestructuracion o reagrupamiento de las disefrsicciones del capital financiero
internacional que concurren en el mercado mundipleyapuntan a nuevas tendencias de
ahorro e inversion de los flujos de capital en d@opcedominan los provenientes de las
llamadas economias emergentes, China y la Indipadicular, y los paises petroleros
hacia los llamados paises desarrollados. La nugcalacion de esos nexos econdémico-

sociales tiene como sujetos principales a las esaprgasnacionales (ET), al hablar de



las corporaciones transnacionales, nos referimoso ta las financieras como no
financieras de los llamados paises desarrollado® das no financieras de los llamados
paises en desarrollo las cuales se encuentrarad@a®rpor un reducido numero que
imprime un nuevo dinamismo de manera extraordinmgrde desigual condicionando y
determinando el rumbo del capitalismo actualmdraenueva y compleja configuracion
que imprime al capitalismo a nivel mundial permpgese a todo, situar a paises como
China y la India bajo un nuevo dinamismo en doriggimero de ellos aparece como la
cuarta economia mundial después de Estados Unidpsn y Alemania y en donde
apunta a la region asiatica, quizas, como la masiitante de la economia mundial.

Coloca a la vez a diversos paises de las llamaga®mias emergentes con un
desarrollo predominante en el sector de serviglogransferencias de extraordinarios
excedentes petroleros en detrimento del sector faetowero, uno de los casos mas
ilustrativos es el de México.

2) el peso especifico que representa la evolucigantitativa de la factura
petrolera mundial luego del descenso drastico éeigs del verano de 1998 y su ascenso
continuo hasta el invierno del 2005 y como, deste perspectiva de largo plazo dentro
del sistema financiero internacional, en el ciclasmeciente difiere en varios aspectos
importantes del patron observado durante los pesiquevios de crecimiento de los
precios; Histéricamente una porcion muy importatgdos petroddlares se depositaba en
los bancos. En este nuevo ciclo la OPEP como fudatéos fondos para el Banco
Internacional de Pagos ha disminuido como nuncatgsefondos son invertidos en
cualquier parte del mundo como inversion extrangiracta, compra de emisiones o
acciones o depositados en bancos.

3) Como, pese a los extraordinarios incrementoosnpkecios de petroleo la
demanda de petroleo no ha disminuido como en pesipdevios ello parece apuntar a
dos razones: por un lado, debido a los cambiosadpseren la productividad en los
procesos productivos de las mercancias en los stiseespacios nacionales como
resultado de las transformaciones tecnolégicasorYopa parte debido a las crecientes
transferencias de excedentes de los paises proglsictie petréleo y los flujos de
inversion extranjera de las economias emergent@sa cen particular, hacia las

economias desarrolladas.



Inicialmente nos propusimos abordar también elrobnt la depresion salarial
para recuperar la tasa de ganancia interna. Siargmbno logramos avanzar todo lo que
nos planteamos y hubiésemos querido desarrollzdnrpor la cual lo abordamos muy
tangencialmente. Ahora bien, tanto los avancestgaalos en estas notas, asi como al
resumen enviado anteriormente se inscribe en westigacion de mas largo aliento que
desde un comienzo concebimos y en la cual estammgrometidos. Quizas lo mas
relevante de nuestro trabajo es la maduraciéon gienas de nuestras ideas iniciales de

manera sustantiva.
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