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Presentacion

Una vez que uno ha entrado en la Facultad de Ciencias Politicas y Sociales (FCPYS) de la UNAM,
en la carrera de Ciencia Politica y Administracion Publica, uno se va dando cuenta que su
licenciatura abarca en un sinnimero de tdpicos diferentes; es decir, uno estudia desde procesos que
podrian denominarse propiamente como politicos, hasta temas relacionados con lo econdmico,
juridico y filoséfico.

Fue en este “ir y venir” que yo me fui enfocando poco a poco a los temas que mas me habian ido
interesando. Dentro de estos Gltimos, germinaron con mayor fuerza los temas de indole econémico.
Y es que, en la actualidad, por las consecuencias que conllevan, los temas econémicos son cada vez
mas politicos y las cuestiones politicas son cada vez mas econdmicas.

En este sentido, dentro de los temas econémicos que mas me apasionaron, sobresalié uno que hoy
en dia esta de “moda” en los debates econdmicos por su reciente desenvolvimiento a escala
internacional, a saber, la financiarizacion econémica.

No obstante, es interesante ver como uno, al empezar a estudiar algo, termina enfocandose en una
cosa distinta a la que habia planeado. Y esto fue lo que justamente pasd en mi caso. Mientras mas
estudiaba lo que era la financiarizacion, encontraba que mas y mas autores la relacionaban, ya sea
como efecto o consecuencia, con la mayor capacidad del sector financiero global para imponer sus
intereses en el mercado y en la politica.

Este Gltimo tema fue algo sumamente atractivo para mi. Sin embargo, al querer profundizar en el
mismo, encontré que de manera general solo habia trabajos tedricos y muy pocos estudios de caso
que comprobaran esta aseveracion.

Fue por esta situacion que yo me interese en realizar un trabajo que diera cuenta del aumento del
poder politico del sector financiero. Como base para la investigacion fueron elegidos los Estados
Unidos de Norteamérica, ya que, segln nuestras fuentes, este es el pais donde la financiarizacion se
ha manifestado con mayor fuerza, y, por ende, la capacidad del sector financiero para imponer sus
intereses.

Con todo lo anterior como marco contextual, la presente investigacion busca ayudar a cimentar de
mejor forma, a través de un estudio especifico, la argumentacion que asegura que en las Gltimas
décadas ha sido visible un incremento del poder politico y econémico de la alta finanzas y de los
individuos dentro de ella.
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Introduccioén:

En la actualidad es casi imposible no escuchar, ya sea por interés propio o por mera casualidad, las
diversas menciones que se hacen acerca de la crisis financiera de 2007-2008, ocurrida en el centro

del capitalismo financiero: los Estados Unidos de Norteamérica (EE.UU.)

Si la curiosidad es muy grande y se sigue indagando sobre esta gran crisis, ante el lector se abre un
panorama que lleva a diferentes veredas relacionadas con el tema. No obstante, para nosotros, fue

un sendero el que sobresalid, a saber: el que se remonta hacia los origenes de la crisis.

Siguiendo sobre este camino, nos encontramos que los principales causantes de este maremoto
econdmico fueron los grandes bancos norteamericanos. De aqui surgid el interés por investigar mas

a fondo la historia de estas entidades y las funciones que realizan.

Ya dentro de este nuevo tema, fue perceptible el gran poder que ostentan hoy en dia estas unidades
financieras. No obstante, también resultd interesante ver que esta situacion no fue siempre asi. Ya
hace algunas décadas el sector financiero norteamericano estaba sumamente delimitado por un gran

andamiaje regulatorio, cuya condicién de existencia fue la famosa crisis del 29.

A raiz de esto, ante nosotros surgieron las siguientes dudas: ¢cuales fueron las condiciones que
hicieron que este estricto andamiaje regulatorio dejara de existir? ;,como afecto este fendmeno al
sector financiero norteamericano? ;,como se relacionaron las élites econémicas y politicas durante

este proceso?

Al momento de intentar responder estas preguntas se empezaron a configurar un panorama adn mas
intrincado. En efecto, al querer dar una respuesta adecuada a estas incdgnitas, aparecieron en el
tablero otros temas como las crisis econdmicas, la centralizacion y concentracion de capital, las

élites y la hegemonia de Estados Unidos.

No obstante, fue partir de la conjuncion de estos temas que logramos establecer el presente proyecto
de investigacion. Esperamos que este modesto trabajo sea de ayuda para aquellos que buscan
profundizar en temas como la financiarizacién y la banca norteamericana desde una Optica de la

ciencia politica.



Planteamiento del Problema:

A lo largo de la historia han existido momentos que se constituyen como grandes hitos politicos y
econdmicos; es decir, como lineas de referencia que marcan un antes y un después en la vida de una

nacion. Desde sus comienzos el siglo XX se caracterizo6 por albergar varios de estos “parte-aguas”.

La crisis de los afios 70 y su impacto en la potencia capitalista por excelencia, los Estados Unidos
de Norteamérica (EE.UU.), es un ejemplo sumamente ilustrativo a este respecto, ya que se
constituyé como un suceso que modifico por completo el andamiaje sobre el cual estaba construida

la economia norteamericana.

En efecto, antes de la crisis, durante el periodo de la posguerra que abarco las décadas de los 50 y
60 del siglo pasado, la economia de los EE.UU. se habia caracterizado por su fuerte
direccionamiento hacia la manufactura y la produccion de servicios. Sobre este modelo se dio

cabida a un periodo de bonanza que resulté en altas tasas de crecimiento econémico.

Son conocidas las medidas, muchas de ellas elaboradas bajo las premisas de inspiracion keynesiana,
mediante las cuales se lograron estos resultados, a saber, una activa intervencion del Estado en la
economia, expresada en un fuerte gasto publico, en la gestion de politicas redistributivas y en

controles sobre la libre circulacion de capital.

No obstante, este periodo de gran bonanza econémica no dur6 mucho. Para finales de la década de
los 60 e inicios de la de los 70, se empezaron a manifestar varios signos de la crisis que se

avecinaba: hubo un aumento significativo en el desempleo y la inflacion.!

Ya para los 70, con la ruptura del acuerdo de Bretton Woods en 1971% se presentaron varios
sucesos, que en su conjunto golpearon a la economia norteamericana: se dio un fenémeno de
estancamiento econémico profundo derivado de una crisis de sub-consumo; hubo un alza
generalizada en los precios del petréleo a causa del embargo hecho por la OPEP; y Jap6n y otros

paises del norte de Europa acabaron con el liderazgo de EE.UU. en la manufactura.

! Arturo Guillén Romo, “La Crisis Global en su Laberinto”, México, Biblioteca Nueva/UAM, Coleccién Management,
2015.

% Al acuerdo de Bretton Woods se le conoce coménmente por la implementacion del “régimen de paridades fijas” que
surgid a raiz de éste. A grandes rasgos, dicho régimen consistié en que los EE.UU. mantuvieron un tipo de cambio fijo
respecto al oro (35 dolares la onza de oro), mientras que los demas paises del globo sostuvieron un tipo de cambio fijo
respecto al ddlar. La constitucion de este acuerdo resultd, como es de imaginarse, en un gran poderio para EE.UU. Su
dolar era aceptado como moneda de compra en cualquier lugar del mundo y tenia una capacidad de gasto casi ilimitada.
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Dadas estas condiciones domésticas e internacionales, el intervalo de afios que va desde el 73 al 75
paso a ser llamado por los economistas norteamericanos como “periodo de estanflacion™; es decir,

un periodo en el que se combinan la recesion econémica con el incremento de la inflacion.

Para finales de la década de los 70 e inicios de los 80, la mencionada crisis supuso el inicio de un
nuevo escenario internacional en donde su pudo observar un declive en la “hegemonia™
norteamericana, en especifico, en el econémica®. Esto supuso un escollo en el mantenimiento del

liderazgo mundial norteamericano.

No obstante, como sabemos, en la década de los 80 se desarrollaron una serie de procesos,
entrelazados entre si, de corte financiero: hubo una aumento de las transacciones financieras a nivel
internacional; se inicié y complejizo la innovacion financiera a traveés de diferentes instrumentos
que buscaban reducir el riesgo en las transacciones financieras; se dio la aparicion de nuevos

995

actores (inversores institucionales) en el mercado de capitales; se inicio la “hibridacion™ de la

banca tradicional como resultado de la irrupcidn de éstos nuevos actores; etc.

Ante este nuevo entorno, los EE.UU. buscaron detener y apuntalar su hegemonia en el ambito
econdmico, a través de su sector financiero. Con esto quedo atras la estrategia sobre la cual se habia
cimentado la hegemonia norteamericana en el periodo de la posguerra, a saber, la financiacion de
los principales centros capitalistas (Europa y Japdn). Se daba paso ahora a una maniobra a la

inversa: la atraccion de los flujos de capitales internacionales hacia Wall Street.

Dadas su condicion de potencia y lo que Panitch y Gindin han pasado a llamar “la base material del
imperio estadunidense™®, los EE.UU. fueron capaces de constituirse en el principal centro financiero

del mundo mediante la captacion y comercializacion de activos financieros’.

% El concepto de hegemonfa que utilizaremos en la siguiente investigacién ser4 uno que dé cabida a la nocién de la
“supremacia” que tienen los EE.UU., en diferentes &mbitos como el cultural, el militar, el econémico etc., frente a los
demas paises del globo. No obstante, como veremos, el objetivo no es discutir propiamente la hegemonia norteamericana
en su totalidad, sino estudiar cual es la relacion entre la contencion de su declive y el encumbramiento politico de los
megabancos norteamericanos a nivel doméstico. Por tanto, al hablar de la hegemonia norteamericana nos enfocaremos,
principalmente, en el sector econdmico y dentro de éste en el comercial y financiero.

4 . .z .
Los datos que sustentan esta afirmacidn se exponen en el capitulo tres.

5 . . . o e r . . ., , .
Madialdea y Sanabria mencionan que este proceso de “hibridacion” consiste en la difuminacion de los limites entre la
banca comercial y la banca de inversion; es decir, se elimina la franja entre los mercados de dinero y de capital.

Por “base material del imperio estadunidense”, los autores hacen referencia al “complejo militar-industrial; la

investigacion universitaria utilizada para la innovacion privada; el temprano acceso a la financiacion junto a derechos de
propiedad asegurados; una base de capacitaciones en la ingenieria, ptica, quimica y metalurgia, asi como en ventas, y la
movilidad de gestores entre empresas y regiones que contribuyeron a propagar y comercializar mas las nuevas
tecnologias.”



Ademas de que a escala internacional este cambio de estrategia lograra una contencién del declive
hegemonico norteamericano en la esfera econdémica, también impulso, a nivel doméstico, un
fendmeno que en el presente trabajo llamamos “financiarizacion”. Siguiendo a Medialdea y
Sanabria, ubicamos que éste fendmeno se caracteriza por la creciente importancia politica y
econdmica de las instituciones financieras norteamericanas y, por ende, por un incremento en la

capacidad de las mismas para imponer sus intereses sobre el resto de la sociedad estadunidense.?

Dicho fendmeno se intensificd por dos procesos econémicos: 1) la centralizacion y concentracion
de la capital acaecida en la década de los 80 a raiz de la crisis del sector de “ahorros y préstamos”.
Esta crisis supuso un aumento del poder econdmico de las instituciones que lideraban el sector
bancario estadunidense y 2) el proceso de desregulacion financiera ocurrido, principalmente, en la
década de los 90 que vino a derrumbar todo el andamiaje regulatorio construido después de la
“Gran Depresion” y que supuso el aumento del poder politico de las principales instituciones

bancarias.

El mayor representante de este corpus juridico-regulatorio fue la Glass-Steagall Act’. Dicha acta
habia sido disefiada en 1933 para regular al sector financiero, prevenir la centralizacion y
concentracion de la industria y evitar las especulaciones financieras; variables, todas, causantes de
la crisis de 1929. EI momento cumbre de este proceso desregulatorio fue la aprobacion, en 1999, de
la Gramm-Leach-Bliley Act®® también conocida como Financial Services Modernization Act o

Citigruop Act que vino a derogar la Glass-Steagall Act.

Es importante mencionar que el proceso de desregulacion financiera ocurrido durante los 90 del
siglo pasado, no se dio de manera inconsciente, sino que fue posible gracias al acercamiento entre

las élites politicas y econdémicas norteamericanas; es decir, debido a la creciente proximidad entre

7 . . -z . -z . . .

Aqui es importante hacer mencion de la aplicacion del programa neoliberal como medio para impulsar el
ensanchamiento de los espacios financieros a nivel internacional y, con esto, ayudar a los EE.UU. a configurarse como el
principal centro financiero del mundo.

8 Bibiana Medialdea Garcia y Antonio Sanabria Martin, “La Financiarizacion de la Economia Mundial: Hacia una
caracterizacién”’, Espafia, Revista de Economia Mundial, nim. 32, 2013, p.199

® La Glass-Steagall Act o Baking Act fue aprobada en 1933 por el congreso norteamericano como respuesta a las variables
que ocasionaron la crisis de 1929. Fue promovida por los senadores Carter Glass, ex secretario del tesoro, y Henry
Steagall, miembro de la casa de representantes y director de la House Banking and Currency Committe. Entre los
elementos a destacar dentro de dicha acta sobresale la estricta division que se hizo entre los bancos comerciales y los
bancos de inversion.

19| a Gramm-Leach-Bliley Act, fue aprobada en 1999 por el congreso norteamericano. Fue promovida por el senador Phil
Gramm, por Jim Leach, miembro de la casa de representantes y por Thomas Bliley, director de la “House Commerce
Committee. En términos generales el acta permite a las compafiias que trabajan en el sector financiero invertir en otros
negocios como las compaiiias de seguros, los bancos comerciales, etc.
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los individuos, que por las posiciones que ostentan en “instituciones clave”, son capaces de tomar

decisiones que tienen implicaciones, por lo menos, nacionales™.

Este acercamiento entre las élites se dio en tres niveles: 1) A través de los recursos que aporta, cada
vez mas, el sector financiero hacia las campafias politicas y hacia practicas como el “lobbying”; 2)
Mediante la llamada “puerta giratoria”, que consiste en la colocacion estratégica de funcionarios de
la banca, en puestos de la administracion publica y viceversa; 3) En la expansion de la nocién de

que la finanza es “buena” para los EE.UU."

Gracias a los elementos anteriormente descritos, el amanecer del siglo XXI ve despertar a los

3 norteamericanos. Estas entidades caracterizadas por su gran poder politico y

“megabancos
econémico desde el momento de su constitucidn a inicios de los 2000, se vieron sometidas a una
intensa competencia de crecimiento mediante absorciones forzadas; situacion que se agudizado con

la crisis financiera del 2008 hasta nuestros dias.

En sintesis, todos los procesos anteriormente descritos: el declive de la hegemonia econdmica de los
EE.UU.; la expansion de los espacios financieros y de las instituciones que lo representan a escala
internacional mediante la implementacion del programa del neoliberalismo; la realizacidn de lo que
en este trabajo hemos llamado la financiarizacion; y la crisis financiera del 2008 han dado cabida al

encumbramiento politico y econdmico de los megabancos norteamericanos.

u Wrigth C. Mills, “La élite del poder”, México, Fondo de Cultura Econdémica, Sociologia, 2013, segunda edicion.

12 Simon Johnson & James Kwak. “13 Bankers: The Wall Steer Takeover and the Next Financial Meltdown”, New York,
Pantheon Books, 2010,

B Gary Dimsky usa el concepto “megabanco” para hacer referencia a los bancos que, por su tamafio, son muy importantes
en sus mercados domésticos y que ademas de realizar sus funciones tradicionales en la economia real, se han ido
abocando a otras actividades bancarias como préstamos, seguros, asesoria financiera, etc. Esto en un contexto de
innovacion y desregulacion financiera que permite la desaparicion de la division entre la banca comercial y la banca de
inversion



Hipdtesis:

La presente tesis busca demostrar que la contencion del declive de la hegemonia norteamericana, a
través de la captacion y comercializacion de los flujos de capitales internacionales, ha provocado en
el interior de los EE.UU., procesos de centralizacion y concentracion de capital y de desregulacion
financiera, cuyas principales consecuencias se han expresado en un aumento de la capacidad del
capital financiero de este pais para imponer sus intereses econdmicos y politicos por sobre el resto

de la sociedad estadunidense.
Objetivo General:

Analizar como la liberalizacion de los flujos de capital, la innovacion financiera, las crisis
economicas, la centralizacion y concentracion capital, ademas de otros fenbmenos econémicos y
politicos, han ayudado a crear el ambiente propicio para la aparicion de grandes corporaciones

bancarias con un enorme poder politico y econdmico en los Estados Unidos.
Obijetivos especificos:

1) Revisar, desde una éptica heterodoxa, la literatura econémica sobre el capital financiero, la
financiarizacién y otros fendmenos como las crisis econémicas, el proceso de centralizacion y

concentracién de capital, etc.

2) Trabajar en torno a la literatura de las élites y al concepto de hegemonia; éste Gltimo desde una

perspectiva internacionalista.

3) Describir cuéles fueron los diversos fenémenos, econdmicos y politicos que llevaron a EE.UU.

a representar un papel hegemonico a nivel mundial durante el periodo de la posguerra.

4) Analizar cuales fueron las circunstancias que pusieron en peligro este papel hegemonico vy

cudles fueron las medidas para contrarrestarlas.

5) Sefialar cuales fueron las variables que en su conjunto permitieron el aumento del poder politico

y econémico del capital financiero dentro los EE.UU.
Planteamiento Teorico-Metodoldgico:

Los diversos fendmenos politicos, econémicos y sociales siempre se nos han presentado como
realidades sumamente complejas, configuradas por un sinnimero de variables. Esto resulta en que
un mismo objeto de investigacion puede ser abordado de diferentes maneras; considerando ciertos

elementos o desechando otros. Este proceso de eleccién y discriminacion de variables, a su vez, nos

10



acerca a diversas herramientas tedricas, algunas diferentes entre si, a partir de las cuales podemos

empezar a conceptualizar, y, por tanto, a entender de manera sistematica tal o cual fendmeno.

Partiendo de estas ideas, el estudio de un proceso tan complejo como es el ascenso de los
megabancos en EE.UU., requiere el uso de varias teorias para poder captarlo de una manera eficaz.
Es en este sentido que en la presente investigacion se usan teorias que, si bien son diferentes entre
si, no son contradictorias, y por lo tanto nos dan cuenta de los diferentes niveles, subjetivos y
objetivos, que conforman el problema a estudiar.

En primer lugar, se trabajard sobre el tema del capital financiero. Para esto se hara uso de las
aportaciones hechos por Rudolf Hilferding en su libro “El Capital Financiero”. En especifico, se
estudiaran las diferentes circunstancias y procesos que hicieron que el capital financiero de finales
del siglo X1X e inicios del XX, se alzara por sobre el capital industrial y comercial, dirigiendo con

esto una “unificacion del capital” basada en la eliminacion de la libre competencia.

En seguida, se abordara la siguiente etapa de la historia del capital financiero y las instituciones que
lo encabezan, a saber, la que abarca desde la Gran Depresion hasta el 2016. Para esto se utilizaran

los aporte de Héctor Guillen Romo y Gary Dymski.

En segundo lugar, se analizardn la serie de procesos a escala internacional (aumentos de las
transacciones financieras, encumbramiento de nuevos actores financieros, proceso de hibridacion en
la banca, impulso de la expansion de los espacios financieros a través del programa neoliberal, etc.)
que en su conjunto provocaron lo que en el presente trabajo se ha designado como la
“financiarizacion”, es decir, el aumento en la capacidad del sector financiero para imponer sus
intereses. Con este fin trabajaremos diversos autores que han trabajado sobre la financiarizacién: Bi

Bibiana Medialdea, Antonio Sanabria, Robert Gutmman Gerald Epstein y César Giraldo.

En tercer lugar, para dar una categorizacion de las élites en general, se hara una revision de los
diferentes aportes hechos por Vilfredo Pareto, Gaetano Mosca, Robert Michels y Wrigth Mills.
Respecto a las élites norteamericanas, en especifico, nos parece relevante retomar el
especificamente a Mills, ya que consideramos que su vision élites es significativa para la
investigacion ya que da cuenta de que elementos constituyen a las minorias en el poder, hace
hincapié en sus origenes comunes, profundiza en los puestos que ocupan en “instituciones clave”
dentro de la sociedad y, muy importante, habla sobre la intercambiabilidad que existe entre estos

puestos de decision al momento en que las instituciones clave se relacionan mas y mas.

En cuarto y altimo lugar, para sefialar la preponderancia que tienen los EE.UU. sobre los demas

Estados-nacion en diferentes &mbitos, haremos uso de los aportes hechos por la literatura de las
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Relaciones Internacionales en torno al concepto de hegemonia. Debemos recalcar, como ya lo
hicimos lineas arriba, el objetivo no es discutir propiamente la hegemonia norteamericana en su
totalidad, sino estudiar cual es la relacion entre la contencion de su declive y el encumbramiento de
los megabancos norteamericanos a nivel domeéstico. Por tanto, al hablar de la hegemonia
norteamericana nos enfocaremos, principalmente, en el sector econdmico y dentro de éste en el

comercial y financiero.
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Capitulo 1: Fundamentos Teoéricos: capital financiero, financiarizacion, élites y hegemonia

El principal objetivo de éste primer capitulo es el de sentar las bases tedricas que nos permitan
realizar una mejor aproximacion al problema que se ha propuesto en la presente investigacion. Para

lograr nuestro cometido el capitulo se divide en cuatro apartados que a continuacién detallaremos.

En el primer apartado se trabajara sobre lo que es el capital financiero. Para esto se estudiaran las
relaciones que mantiene la banca con la industria y por qué en esta relacion es esta Gltima la que

generalmente termina en una condicion de subordinacion.

Habiendo establecido la jerarquia que se configura entre ambos capitales, se pasard a mencionar
como es que, a escala internacional, el capital financiero se consolida y adquiere una mayor
importancia politica y econémica frente al capital industrial y comercial, gracias a las dinamicas

gue derivan de los procesos de centralizacién y concentracién de capital.

Posteriormente, el analisis de estos procesos nos permitird llegar a las consecuencias de los mismos
gue, para Rudolf Hilferding, derivan en lo que propiamente puede ser descrito como capital

financiero, a saber, la unificacién de capital liderado por la alta finanza.

Y, para finalizar este apartado, se hara una descripcion de la historia reciente del capital financiero,
de los afios 80 hasta la actualidad, con miras a identificar cuales son los principales actores-

instituciones que hoy en dia predominan dentro del sector financiero.

En el segundo apartado se analizara lo que es la financiarizacion. Para esto se estudiara cada uno de
los niveles que la constituyen y se abordaran las consecuencias politicas y econémicas que este
fendbmeno conlleva. Posteriormente, con todos los niveles de la financiarizacion ya estudiados, se

pasara a establecer un concepto que nos sera de utilidad para la realizacion de la investigacion.

En el tercer apartado se establecera un concepto de “élite” que nos ayude al analisis de los grupos
de poder existentes en los Estados Unidos. Después, se hard un proceso similar con el concepto de
hegemonia, el cual nos seré util en el momento en que tratemos la preponderancia que tiene Estados

Unidos alrededor del globo via su sector financiero.

Por ultimo, en el cuarto apartado, se escribird una reflexion que amarra los principales elementos
anteriormente trabajados con el propésito de tener una base tedrica articulada que nos permita

acercarnos a nuestro objeto de estudio con mayor precision.
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1.1.El Capital Financiero

Como ya se menciond lineas arriba, este apartado busca aclarar cémo es que, en su relacion con el
capital comercial e industrial, el capital financiero histéricamente ha tendido a colocarse por encima
de estos dos sectores. Lo que a su vez tiene fuertes consecuencias politicas y econdémicas. Por

Gltimo se hablara sobre el capital financiero en la actualidad.

1.1.1. Sobre la génesis de la preponderancia del capital financiero

A continuacion, veremos como la utilizacion de “letras” (crédito) como medio de pago, y la mayor
circulacion de las mismas dentro de la economia, produjo que los bancos empezaran a realizar
funciones especificas que a la larga les darian un papel preponderante respecto a la industria y al

comercio.

a) Las “letras de cambio” como “medio de pago”

Para llegar a comprender como es que el capital financiero empezé a tener una posicion privilegiada
en las relaciones que sostenia con el capital industrial y comercial, debemos empezar explicando
cuéles eran las funciones del crédito y qué instituciones lo emitian en sus inicios. Es Rudolf
Hilferding quien menciona que, en un primer momento, el crédito sirvio para establecer una “orden
de pago” entre los diferentes propietarios de mercancias, esto es, entre los diferentes capitalistas-

productores.

El establecimiento de esta “orden de pago” consiste en que el pago completo, el pago que acredita
la adquisicion de una mercancia por dinero, se realiza tiempo después de que la venta fue realizada.
Esto implica que el capitalista-productor que obtiene la “orden de pago” debe tener suficiente
capital-monetario de reserva para solventar la produccién hasta que la venta que realizé con el otro
capitalista-productor se haga “efectiva”. En este sentido, Hilferding se explaya en la descripcion del

fendmeno y hace hincapié en la transferencia de dinero que implica éste.

Si, por hip6tesis, consideramos el proceso como individual y Unico, entonces significa
Unicamente que el capitalista A tiene suficiente capital de reserva para poder esperar el pago de
B, el cual no dispone de la suma necesaria de medios de pago en el momento de la compra. En
esta concesion unilateral de crédito A tiene que retener tanto dinero como necesita B hasta el

vencimiento del plazo de pago. De esta forma no se ahorré dinero, sino que se transfirio.*

No obstante, este proceso se configura o cambia en el momento en que la “orden de pago” deviene

en “medio de pago”, es decir, en crédito. Esto significa que las “letras de cambio”, como las

14 Rudolf Hilferding, “El Capital Financiero”, Cuba, Ediciones de Ciencias Sociales-Instituto Cubano del Libro, 1971,
p.80.
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denomina Hilferding, “han sustituido al dinero ejecutando ellas mismas una funcién monetaria, han

actuado como dinero fiduciario.”®

b) Mayor circulacion de letras, menor demanda de dinero papel o metalico

Ahora bien, para Hilferding, la circulacion de letras como “medio de pago” esta sustentada en la
circulacion de mercancias, “pero de mercancias que se han transformado ya en dinero a través de la
venta realizada, aunque esta transformacion todavia no se hizo socialmente véalida, sino que s6lo
existe como acto privado en la promesa de pago del comprador.”® Ademés, esta relacion entre la
circulacion de letras y mercancias, se extiende hasta la esfera de la produccion; es decir, que el
aumento de la circulacién de letras implica un aumento no solo en la esfera de las mercancias, sino
también en la esfera de la produccién. Aqui, como podemos apreciar, se crea un ciclo en el que
cada uno de los elementos (crédito, mercancias y produccién) se retroalimenta y permiten la

expansion de cada uno de ellos.

No obstante, esta expansion del crédito derivado del aumento de la produccion y la circulacién de
mercancias, no implica un aumento en la demanda de dinero en oro.'” En efecto, como menciona
Hilferding “la circulacion de letras aumenta y puede aumentarse en la medida en que se ha
incrementado la masa de mercancias lanzada a la circulacion. Este incremento de la circulacion

puede ocurrir, por tanto, sin que se necesite aumentar la demanda de dinero en oro”*®

Esto tiene implicaciones sumamente importantes ya que gracias a las letras-crédito se sigue
realizando la circulacion de mercancias, y la produccién de las mismas, sin la necesidad del
aumento de dinero-papel o metalico; es decir, sin el gasto de las reservas de capital monetario de los

capitalistas productores. Es mas, segun Hilferding,

el crédito circulacion amplia la base de la produccion més alla del capital monetario que se
encuentra en las manos de los capitalistas y que constituye para ellos la base de la
superestructura de crédito, o sea, un fondo para la compensacion del saldo de letras y un fondo

de reserva para las pérdidas por depreciacion.*

%5 Ibid.
%1bid. p.79.

1 Hay que aclarar que si bien en la época de Hilferding esta relacién entre crédito-mercancia-produccion era
perfectamente verificable, en la actualidad se pueden observar fendmenos en los que el aumento de la circulacion de
crédito no obedece a las esferas de la mercancia y la produccion.

18 Rudolf Hilferding. op.cit. p.79.
®lbid. p.81.
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Por otra parte, las limitaciones a este proceso de expansion de crédito-mercancias-produccién, las
encontramos en el momento en que no se llega a una “compensacion” entre el crédito emitido y los

pagos efectivamente realizados entre los diferentes capitalistas productores

Son en estos momentos, cuando no se llega a una “compensacion” o “equilibrio” entre las letras
emitidas y las ventas efectivamente consumadas, que se debe disponer de capital monetario de otra
fuente para permitir el flujo de dinero. Es en este entorno que los bancos se constituyen en la “otra
fuente”. Estos intervienen en el momento en que “se paraliza la venta de mercancias, esto es, la
condicion del movimiento de letras [...]. En ese caso, los bancos complementan y completan

nicamente el crédito de letras.”®

c) Inicia la intervencion de los Bancos

La Banca va tomando mayor importancia en la medida en que sus funciones se dividen en dos
respecto a la circulacion de letras-crédito. Por un lado, es el banco el que se empieza a encargar de
administrar y organizar la circulacion de letras de tal modo que ellas se compensen entre si de la
mejor forma. Por el otro lado, el banco comienza a asegurar la capacidad crediticia de las letras

emitiendo él su propio crédito bancario.

i) Primera Funcién: Organizacion y concesion de crédito

Respecto a la organizacion y concesion de crédito, Hilferding menciona que “al comprar el
banquero la letra es él quien concede el crédito. El banquero pone en lugar del crédito comercial el
suyo propio, el crédito bancario, al dar billetes por la letra, al dar la suya propia en lugar de la letra

comercial e industrial .”*

De esto se desprende la nocion de que “el billete de Banco esta garantizado mediante la letra, es
decir, por la promesa de pago, de la que responden los patrimonios totales de todas las personas que

han realizado el intercambio.”?

Este proceso deviene en una sustitucion de las letras de los capitalistas productores por las letras del
banco. Las consecuencias de esta sustitucion son descritas de manera explicita por Hilferding

cuando menciona que

Lo que hacen los bancos aqui es facilitar la circulacion de dinero crédito en proporciones

superiores, sustituyendo con su crédito, mas conocido, créditos pocos conocidos [...] De esta

2 |bid. p.80.
2! |bid., p.81.
2|bid.
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forma, amplian la superestructura de crédito en proporciones muy superiores a las que hubiera

llegado la circulacién de letras limitada a los capitalistas productores.?

i) Segunda Funcion: la banca como “gran prestamista”

Esta sustitucion del papel de los capitalistas-productores, como pequefios emisores de crédito, por
parte de la Banca se va extendiendo a medida que se desarrolla la misma. Uno de estos primeros
indicios lo encontramos cuando todo el “dinero desocupado refluye en los bancos”. Esto significa
que en lo que se refiere a las letras “la compensacion y el saldo de balance tiene lugar ahora con y
entre los bancos; una facilidad técnica que aumenta el circulo de la compensacion posible y

disminuye atn més el dinero en efectivo para el saldo.”*

Esto influye en el capital monetario que antes tenian que retener los capitalistas productores a causa
del uso del crédito como “orden de pago”. Ahora este dinero va dirigido hacia los bancos en forma
de depositos y es la misma banca la que se encarga de re direccionar estos fondos a otro capitalista-
productor a través del crédito; esto teniendo en mente, que las grandes cantidades de dinero, en una
sociedad capitalista desarrollada, siempre se estan transformando en capital monetario, nunca se
atesoran.

A raiz de esta constante transformacion del capital ocioso en capital activo, Hilferding hace notar la
transformacion transitoria por la que pasan los capitalistas productores. Estos en el momento en el
que tienen capital ocioso a la espera de convertirse en capital productor se configuran como
capitalistas monetarios o prestamistas. Sin embargo, esta situacion es intermitente en el caso de los

capitalistas productores, ya que es la gran Banca la que se constituye como la gran prestamista.

Decimos “gran prestamista” debido a que la banca se configura como la Gnica capaz de realizar en
su conjunto los siguientes tres puntos “1.- Reunir, mediante la centralizacion, las sumas individuales
hasta que sean bastante grandes para la apropiacion productiva; 2.- Ponerlas a disposicion de las

personas apropiadas y 3.- Ponerlas a disposicién en el tiempo adecuado.”®

Hilferding enfatiza este punto cuando describe el papel de la Banca.

Segun lo expuesto hasta ahora, el Banco actuaba, por lo pronto, como intermediario de la
circulacién de pagos, que aquel amplia mediante la concentracién de los pagos y la

compensacion de las diferencias locales; después procuraba la transformacién del capital

2 |bid. p.84.
2bid.
% |bid.
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monetario congelado en activo, capital que reunia, concentraba y repartia y, con ello, reducia el

minimo respectivo que es necesario para la circulacion del capital social 2

Aqui ya se puede ir apreciando el porqué de la superioridad del capital bancario con respecto del
capital industrial y comercial. “Todo comerciante e industrial tiene obligaciones de crédito que
tienen que cumplirse hasta cierto punto. Pero él mismo depende hoy para su cumplimiento de las
disposiciones de sus bangueros, que eventualmente podrian hacérselo imposible mediante la

limitacion de su crédito.”?’

Uno de los elementos que ayuda a estimular el uso de crédito, y por tanto esta dependencia, es la
propia competencia dentro de la sociedad capitalista desarrollada. Hablando en el caso de un
capitalista individual, esta situacion se debe al aumento de beneficios que rinde su empresa debido
al uso de crédito para la ampliacion de la fuerza productiva y la escala de produccion. Por la
importancia del tema consideramos pertinente poner de forma integra la descripcion que Hilferding

hace sobre el aumento constante del uso del crédito. Menciona que

al permitir que se extienda la escala de produccién, que aumente la fuerza productiva del
trabajo, concede, por lo tanto, a los capitalistas que pueden emplear el crédito, antes que otros o
en proporciones mayores que ellos, un beneficio extra, para disminuir después la cuota de
beneficios en el transcurso posterior del desarrollo mediante el progreso hacia una superior

composicién del capital que lleva consigo casi siempre la extensién de la produccién.?®

Los encargados de cubrir la demanda cada vez mayor de crédito son los bancos. Estos se
constituyen como las principales instituciones emisoras de crédito. No obstante, la concesion que
ellos conceden se diferencia si el crédito va dirigido a financiar “capital circulante” o “capital fijo”.
Esta division debe su existencia a que cada una de las dos opciones de financiacion configuran una

relacion distinta entre el banco y la empresa.
d) Configuracidn de la relacion entre Banco y Empresa: inversion al capital circulante o al capital fijo

Respecto a la concesion de crédito al capital circulante, Hilferding menciona que:

Mientras los Bancos s6lo gestionan el movimiento de pagos, no les interesa, en realidad, mas

que el estado momenténeo de la empresa, su capacidad momentanea de pago. [...] su relacion

% |bid. p.89.
T |bid. p.91.
% |bfd. p.93.
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con la industria se basa menos en el proceso de produccidn que en la venta del industrial a los

comerciantes por mayor (mayorista).?
En lo que concierne al crédito dirigido al capital fijo, Hilferding menciona:

Otra cosa es cuando el banco pasa a poner a disposicion del industrial capital de produccion.
Entonces su interés ya no queda limitado a la situacion momentanea de la empresa [...], sino
que ahora se trata mas bien de la suerte ulterior de la empresa. [...] El interés momentaneo se
convierte en interés permanente, y cuando mayor sea el crédito, cuanto mas prevalezca, ante
todo, la parte del capital de préstamos transformado en capital fijo, tanto mayor y tanto mas

permanente seré este interés.*

Como se dijo lineas arriba la concesion de crédito por parte de un Banco al capital circulante o al
capital fijo de una empresa, configura una relacion especifica entre estas dos instituciones. En lo
que concierne a la relacion que se establece cuando se concede crédito al capital fijo, es el Banco,

como vemos, el que ostenta una posicién de mayor fuerza.

Entonces podemos deducir, como regla general, que la relacion empresa-banca esta caracterizada,
por la preponderancia de este Ultimo. “En general, siempre es la superioridad de la fuerza del
capital, especialmente el volumen del capital monetario de libre disposicion, lo que decide sobre la

dependencia econémica dentro de una relacion de crédito.”*

1.1.2. Ascenso del capital financiero a escala internacional

a) Concentracion y concentracion de capital

Esta relacion del capital industrial y comercial con la banca tiene, ademas, otras determinantes a
escala internacional. La expansion de la produccion a nivel global impacta a su vez en la mayor
“concentracion” del capital bancario. En este sentido, es menester recordar que, segun Marx, la
concentracion de capital “abrevia y acelera la transformacion de procesos de produccion hasta ahora

dispersos, en procesos combinados socialmente y ejecutados a gran escala.”*

Lo anterior se confirma en el desarrollo de las relaciones internacionales y su impacto en las

transacciones de crédito y el comercio de divisas a nivel internacional. Con el auge de éstas nace la

Z|bid. p.94.
*|bid.
*1bid. p.95.

32 Karl Marx, “El Capital”, México, Siglo Veintiuno Editores, Biblioteca del Pensamiento Socialista/ Serie: Los Clasicos,
Tomo 1/ Vol.3, 2013, décima edicion, pp. 781.
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necesidad de una “grande y eficaz organizacion”. Este menester es desarrollado por la Banca que se

constituye como el mediador o arbitro para organizar todo este movimiento.

La gran banca adquiere este papel ya que a ella “pertenecen, por un lado, amplias comunicaciones
y, por otro, grandes medios liquidos. Pues las operaciones de arbitraje, para producir ganancias,

tienen que hacerse siempre muy répidamente y en gran escala”.®

Otro de los procesos que de igual forma ayudan a la constitucién de la gran banca en su relacion
con la industria es el proceso de centralizacion de capital. Para Marx este fenémeno se define por
“ser una concentracion de capitales ya formados, la abolicion de su autonomia individual, la
expropiacién del capitalista por el capitalista, la transformacion de muchos capitales menores en

. 4
pocos capitales mayores”.?

En el marco sobre el cual estamos trabajando, la centralizacion de capital busca describir el proceso
de monopolizacién que se da especificamente en la industria, y como, a partir de esto se configura
una nueva relacion con el capital comercial y la Banca. Esto es: la centralizacion de capital en la
industria viene acompafiada de la eliminacién de la libre competencia y esto, a su vez, configura

una nueva relacién con la banca. Pasemos, pues, a hablar de este punto mas detalladamente.

b) Proceso de monopolizacion en la industria

El fenomeno de monopolizacion en la industria resulta gracias a la configuracion de “cartels” o
“trusts”. En su estudio sobre el capital monopolista en los EE.UU., José Luis Cecefia menciona que
el “cartel”, “es un convenio escrito, firmado por empresas de un ramo determinado, mediante el
cual se comprometen a adoptar una serie de medidas comunes en relacidn con uno o varios aspectos
importantes de su negocio, con vistas a asegurar el control del ramo o la defensa comdn de sus

intereses.” *°

Cecefia agrega que “el cartel puede referirse principalmente a alguno o varios de los problemas

siguientes: fijacion de cuotas de produccién, division del mercado por territorios; fijacién de precios

y uso comiin de patentes.”*®

%8 Rudolf Hilferding. op.cit. p.96.
* Karl Marx. op.cit. p.778.

% José Luis Cecefla. “El capitalismo monopolista, los supergrupos y la economia mexicana”, México, Siglo Veintiuno
Editores/ IIEc/ Colegio de Sinaloa, Serie: Los once rios, 2013, primera edicion, p.24.

% Ibid. pp .24-25.
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En relacion con los trusts, Cecefia define esta forma monopdlica usando como ejemplo a la
Standard Oil Company de 1879, dirigida por John D. Rockefeller, ya que fue esta empresa la que

desarroll6 en un primer momento esta practica monopdlica.
Menciona que los rasgos generales de esta accion monopdlica fueron los siguientes:

los accionistas de la Standard Oil [...] y los de las empresas afiliadas a la Standard Oil,
convinieron en canjear acciones por “certificados trust” de la Estdndar Oil Trust, resultando de
ellos que esos accionistas cedian el control de sus empresas al trust, manejado por un consejo de
fiduciarios formado, primero, por tres personas Yy, luego, por nueve; a cambio obtenian el

derecho de disfrutar de las utilidades del conjunto de las empresas incluidas en el trust®’

¢) La nueva relacidn entre el capital industrial, el comercial y el financiero

Como ya hemos anticipado lineas arriba, estos procesos de monopolizacion repercuten en las
relaciones que sostienen el sector industrial con el comercial y el bancario. En primer lugar, en el
caso de la relacion del capital industrial con el comercial, debemos sefialar que ante la aparicion de
los “trusts” o de los “cartels” el papel del capital comercial en el proceso de circulacion se hace

superfluo.

Hilferding da cuenta de este fendmeno, poniéndolo en términos de la concentracién del capital

cuando sefiala que:

Ademas, con la concentracion creciente [de la industria], cuanto menor sera el nimero de las
empresas industriales mas superfluos se hacen los comerciantes en general y mas facil tendra
que parecer el que los grandes lugares de produccién concentrados se pongan directamente en

contacto entre sf sin la intervencion de un comerciante independiente.*®

Haciendo especial énfasis en la fuerza que adquieren los “cartels” para dictar leyes sobre el
comercio, Hilferding menciona que la cartelizacion de la industria, “limita las operaciones
comerciales, suprime una parte de las mismas y ejecuta el resto de ellas con funcionarios propios,

agentes de ventas del cartel”.*

En segundo lugar, pasando a la relacion entre la Banca y la industria, Hilferding da cuenta de un
fenémeno sumamente interesante y es que la expansion de la industria “desarrolla la concentracion

de la Banca. [...] Una cartelizaciéon muy avanzada motiva, desde un principio, que los Bancos se

% Ibid. p.23.
%8 Rudolf, Hilferding. op. cit. p.234.

% Ibid. p.236.

21



asocien y aumenten para no caer bajo la dependencia del cartel o trust. Asi, pues, la misma

cartelizacion fomenta la union de Bancos.”*®

Ademas, Hilferding busca acentuar la cada vez mas estrecha relacion que se da entre la industria y

la Banca, cuando menciona, en el caso del dinero invertido en el cartel, que

es mucho mayor la seguridad para el capital invertido en estas empresas. Eso le permite a los
Bancos ampliar ain més su crédito industrial y, de eso modo, participar en el beneficio
industrial en mayores proporciones que hasta ahora. Asi, mediante la cartelizacién, se estrechan
aun mas las relaciones entre los Bancos y la industria, mientras que, al mismo tiempo recae

cada vez més sobre los Bancos la disposicién del capital invertido en la industria®

En relacion a lo anterior Hilferding menciona que “una parte cada vez mayor del capital de la
industria no pertenece a los industriales que lo emplean. No pueden disponer de este capital mas

que a través del Banco, que frente a ellos representa al propietario.”*

Con todo este andlisis por detras Hilferding propone, en un primer momento, una definicion méas

econdmica que politica de lo que es el capital financiero.

Por otro lado, el Banco tiene que fijar en la industria una parte cada vez mayor de sus capitales.
Asi, se convierte en un capitalista industrial en proporciones cada vez mayores. Llamo capital
financiero al capital bancario, esto es, capital en forma de dinero, que de este modo se

transforma realmente en capital industrial®®

No obstante, mas adelante Hilferding, haciendo énfasis en la condicién encumbrada que ostenta el
sector bancario, ya entendido como la gran banca, por encima de las demas clases capitalistas,

afirma que

el capital financiero significa la unificacién del capital. Los antiguos sectores separados del
capital industrial, comercial y bancario se hallan ahora bajo la direccion comin de la alta
finanza, en la que estan vinculados personalmente los sefiores de la industria y de los Bancos.
Esta union tiene como base la eliminacion de la libre competencia del capitalista individual por

las grandes uniones monopolisticas.**

“O1bid. p.251.

1 Ibid. p. 252-253.
“2 |bid. p.253.
“bid.

“Ibid. p.337.
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Si bien la anterior es una buena definicion, que toma en cuenta tanto las causas, como las
consecuencias de un fendmeno dado, debemos recordar que Hilferding realiza sus estudios en el
cambio de siglo, es decir, a finales del siglo XIX e inicios del XX. Por tanto, el capital financiero

que le toca estudiar, es diferente de que hoy en dia predomina.

Pasando a la identificacion del capital financiero que se desarrolla hoy en dia nos basaremos en el

anélisis desarrollado por Héctor Guillén Romo en su libro “Las crisis™*

, €n el que se abarca el
desenvolvimiento del capital financiero y las nuevas instituciones que lo conforman desde la Gran

Depresidn hasta la crisis financiera del 2008.

Guillén inicia su andlisis desde un nivel macro, basdndose en la division hecha por Hicks entre las
economias de endeudamiento o de crédito y las economias de mercados financieros o de fondos
propios. En lo que se refiere a las primeras, nuestro autor menciona que éstas se caracterizan por
que el financiamiento de la economia se hace, primordialmente, a través del crédito bancario;
mientras que en las segundas el financiamiento se realiza mediante la emision de titulos en los

mercados monetarios y financieros.*

A su vez, siguiendo a André Orléan, Guillén menciona que la economia de endeudamiento puede
ser caracterizada como un “sistema cerrado” y la economia de fondos propios como un ‘“sistema

abierto”.
Por una parte, en el sistema cerrado se identifica

un namero pequefio de sociedades cotizadas, una base de accionistas débil y concentrada; un
mercado de capitales poco liquido en el cual la propiedad y los derechos de control son poco
negociados; poca claridad y transparencia de los derechos de los accionistas; un sistema de
participaciones cruzadas relativamente complejo; un ambiente poco favorable a las ofertas

publicas de compras hostiles y un poder bancario fuerte.
Por otra parte, en el sistema abierto se observa

numerosas sociedades cotizadas; una base de accionistas numerosos y dispersos; un mercado de
capitales liquido donde la propiedad y los derechos de control son frecuentemente negociados;
claridad y transparencias de los derechos de los accionistas; separacion de la propiedad y
control; pocas participaciones cruzadas; un medio ambiente donde las ofertas publicas de

compra hostiles son frecuentes y un poder bancario débil.

4 Guillén, Héctor, “Las crisis: De la Gran Depresion a la primera gran crisis mundial del siglo XXI”, México, Ediciones
Era, 2013, primera edicion.
46, .

Ibid.
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Es en este Gltimo entorno donde actualmente se desarrolla el capital financiero que nos proponemos
estudiar. En especifico, las condiciones sefialadas le han permitido al capital financiero

norteamericano ostentar un papel sumamente importante en la economia y la politica de aquel pais.

Sin embargo, esto no fue siempre de este modo; es decir, no siempre existieron las condiciones que
actualmente dan cobijo al capital financiero norteamericano. Como menciona Guillén “El crac

bursatil de 1929 y las grandes crisis bancarias de la década de 1930, asi como la Segunda Guerra

Mundial, provocaron un retroceso de las finanzas.”"’

En efecto, durante este “retroceso” se puso serios limites al capital financiero estudiado por

Hilferding. Guillén describe muy bien esta situacién cuando sefiala que

“Entre 1929 y 1945 se observa, bajo el efecto del desplome de las cotizaciones de las acciones y
la desaparicion de las deudas publicas debido a la guerra, la destruccidn de una gran parte de las
titulos que dan derecho a percibir ingresos denominados de capital. Después de 1945 en
Europa, bajo formas propias a cada pais, el financiamiento de las inversiones fue asegurado sin
interferencias de los mercados. Durante las tres décadas denominadas los “Gloriosos Treinta”
las economias capitalistas funcionaron sin hedge funds, sin finanza especulativa, sin
beneficiarios de dividendos y de intereses sobre los titulos de la deuda publica. Incluso en los
Estados Unidos, durante aproximadamente veinte afios, las pretensiones de los tenedores de
titulos al reparto del beneficio fueron seriamente reducidas y su poder social y politico
debilitado. Los bancos estaban obligados a respetar las disposiciones votadas durante el New
Deal, entre las que destaca la Ley Glass Steagall de 1933 que [...] imponia una separacion
estricta entre los bancos de depésito y los bancos de inversién. Durante este periodo las
decisiones en las grandes empresas eran tomadas por administradores que no tenian como
primera preocupacion el dividendo del accionista y el nivel de la cotizacion de la accion de la

48
empresa en la bolsa.”

Este periodo de “restriccion” hacia la banca lleg6 a su fin en los afios 80, con la llegada del llamado
“gobierno de la empresa”, el cual abrid las puertas al poder politico y economico que actualmente
ostenta el capital financiero norteamericano. Dicho periodo se defini6 por el cambio que sufrieron
diferentes economias nacionales, en diversos rangos, y que consistié en de pasar un “régimen de
endeudamiento a un régimen de fondos propios en el cual las empresas recurren menos al

endeudamiento financiandose principalmente de fondos propios (ahorro y emision de acciones).”*®

7 Ibid. p.290.
*® Ibid. p. 291-291.

* Ibid. p. 292.
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Fue en EE.UU., en este entorno fluctuante, donde se presentaron cambios en los actores-
instituciones que conforman al capital financiero. Por un lado, encontramos a los llamados
inversores institucionales quienes se beneficiacion del nuevo contexto, es decir, “las aseguradoras,
los fondos de fideicomiso, fondos de inversion colectiva, hedge funds, y, sobre todo, fondos de
pensiones.”® Por el otro, encontramos a los bancos, quienes ante la competencia de los inversores
institucionales, han pasado, como veremos a profundidad mas adelante, por un proceso de
“hibridacion” en el que ya no se distinguen las lineas divisoras entre la banca comercial y de

inversion.

Este proceso de hibridacion y el exponencial crecimiento, cuantitativo y cualitativo™, que le sigue,
ha configurado lo que Gary Dymsky y otros investigadores® han pasado a llamar “megabancos”, la
cereza en el pastel dentro de las instituciones que en su conjunto conforman el capital financiero en

su estadio actual.

Habiendo establecido que instituciones conforman al capital financiero norteamericano, en la
siguiente parte trataremos sobre las condiciones que en su conjunto permitieron la financiarizacion,

es decir, el aumento del poder politico y econémico del sector finanzas en EE.UU.

1.2. La financiarizacion

Nuestro presente, caracterizado por profundos cambios politicos, econémicos y sociales, debe su
existencia a tres fendmenos: la globalizacién, el neo-liberalismo y la financiarizacién. Al ser
constitutivos de nuestra realidad, seria de esperarse que estos tres procesos fueran sujetos a la

misma atencion®,

No obstante, los trabajos existentes se han decantado, principalmente, en la explicacion de la
globalizacion y el neo-liberalismo. Esto ha significado que los trabajos sobre la financiarizacion

sean relativamente recientes.>

Una de las consecuencias de esto ha sido, como lo menciona Gerald Epstein, que en la actualidad

no haya una definicion cominmente aceptada de lo que es la financiarizacion. Las aproximaciones

*% Ibid. p.293.

>! Crecimiento en activos y en tipos de sucursales (intermediarios financieros y bancos)

> Hasan Comert, Carmela D’Avino, Gary Dymsky, et. al. “To big to manage: Innovation and Inestability
from regulated finance to the megabanking era”, England, Leeds University Business School, University of
Leeds, 2016.

53 Gerald A. Epstein, “Financialization and the World Economy”, Great Britain, Edward Elgar Publishing Limited/
Glesanda House/ Montpellier Parade, 2005, first edition.

* Ibid.
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mas acertadas han tenido como objetivo mostrar los diferentes niveles que caracterizan a dicho

fendmeno, pero esto no se ha traducido en un acuerdo general sobre el asunto.”

Con esto en mente, una vez que hemos hablado de los rasgos constitutivos del capital financiero en
EE.UU., en la siguiente seccion nos abocaremos a hacer una sintesis de las diferentes causas que
han tenido como efecto el desarrollo de la financiarizacidn. Este resumen sera util para desarrollar
un concepto de este Gltimo proceso y los maltiples niveles, tanto politicos, como econdémicos que le

dan vida.

Ahora bien, son varias las ideas que llegan a la cabeza al momento de hablar de la financiarizacion.
Tal vez, la méas general, sea la nocion que nos habla de la preponderancia existente por parte de la
Iégica financiara sobre la economia real. Si bien esta vision es acertada, es muy amplia y por lo

mismo se da la necesidad de profundizar alin mas en este punto.

1.2.1. Sobre la génesis de la Financiarizacion

La mayoria de los autores ubican la crisis estructural internacional que se dio a finales de los
sesenta e inicios de los setenta del siglo pasado, cuya culminacién es observable con el
desbaratamiento del sistema internacional de Bretton Woods o de “paridades fijas” en 1971, como
el caldo de cultivo a partir del cual se empezaron a desarrollar las diferentes variables que dieron

cabida a la financiarizacion.

En efecto, como lo mencionan Medialdea y Sanabria, esta crisis estructural que ellos denominan
como “crisis del fordismo”, tuvo como consecuencias la creciente disminucién de la “rentabilidad
de las empresas, la desaceleracién del crecimiento industrial, el aumento del desempleo y la
inflacion, el deterioro del comercio internacional, numerosas crisis bursatiles en varios paises v,
como consecuencia final, el desbaratamiento del Sistema Monetario Internacional establecido en
Bretton Woods.”*®

Como recordaremos, el acuerdo de Bretton Woods habia tenido como objetivo el establecimiento
del régimen de paridades fijas o también conocido como patrén oro-délar. En este “régimen la

divisa clave era el ddlar y la autoridad monetaria estadounidense se obligaba a mantener un tipo de

% |bid.

% Bibiana Medialdea Garcia y Antonio Sanabria Martin, “La Financiarizacion de la Economia Mundial: Hacia una
caracterizacion”, Espafia, Revista de Economia Mundial, nim. 32, 2013, p.199.
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cambio fijo, equivalente a 35 dolares la onza de oro, mientras las demas monedas mantenian un tipo

de cambio fijo respecto al délar. De alli el nombre de paridades fijas.”’

La constitucion de este acuerdo resultd, como es de imaginarse, en un gran poderio para EE.UU..
Su dolar era aceptado como moneda de compra en cualquier lugar del mundo y tenia una capacidad
de gasto casi ilimitada.

Decimos “casi ilimitada” por qué esta Ultima caracteristica s6lo se veia restringida en los casos en
gue un banco central de algun pais extranjero le pidiera a los EE.UU., la convertibilidad de délares
a oro. Y fue precisamente esta Ultima situacion la que a la postre ayud6 determinar la crisis de este

régimen econémico.

Con su caida se vino a deshacer todo el andamiaje econémico construido en el periodo de la
posguerra, es decir, “un sistema de dinero-crédito administrado nacionalmente basado en bajas tasa
de interés, tipos de cambios fijos, estrecha regulacion de las actividades bancarias y los préstamos

bancarios como el motor de la creacion de dinero.”®

El régimen de paridades fijas pasé a ser de paridades flexibles. Esto significa que a pesar de que “el
délar continu6 siendo la divisa internacional que concentra la mayor parte de las transacciones

financieras, surgieron otras monedas divisas como el yen, la libra esterlina, el marco aleman.”*

a) Los productos financieros y el aumento de las transacciones financieras

Ante la incertidumbre sobre el valor de las diferentes monedas, se empezaron a desarrollar un
conjunto de productos financieros que tenian como objetivo reducir el riesgo dentro de las
transacciones financieras. “Esto produjo una proliferacion importante de nuevas formas monetarias,
emitidas por los agentes financieros, que estaban mas alla del control de los Estados (derivados,
futuros, opciones, swaps, etcétera). Estas formas terminaron por convertirse, a la postre en

. . 60
instrumentos especulativos.”

Entonces bien, la mayor emision de monedas extranjeras, asi como el aumento de los productos

financieros, como medio para recudir el riesgo, trajo consigo una diversificacion en los medios de

5 César Giraldo, “Financiarizacion: nuevo orden social y politico” en Sistemas de proteccion social: entre la volatilidad
econdmica y la vulnerabilidad social, Colombia, Universidad Nacional de Colombia, Facultad de Ciencias Econémicas.
2005, primera edicién.

% Robert Guttmann, “Una Introduccién al Capitalismo Conducido por la Finanzas”, México Ola Financiara, ndm. 2,
volumen. 2, Universidad Nacional Auténoma de México, enero-abril 2009, p. 27.

% César Giraldo, op. cit.
% Ibid.

27



pago, lo que a su vez condujo a un crecimiento desproporcional de la circulacion financiera respecto

de los de bienes y servicios.®

Esta tendencia hacia el crecimiento en la circulaciéon financiera, observable en las transacciones
financieras a nivel internacional, se empezd a manifestar en la expansion del mercado de capitales,
es decir, en “los préstamos bancarios internacionales, las obligaciones internacionales (titulos), y los

instrumentos monetarios.®?

Aqui se ubican dos de los principales niveles o variables que ayudaron al desarrollo de la
financiarizacion: el aumento de transacciones financieras, expresado en la expansion del mercado
de capitales y la innovacion financiera, observable en la creciente complejidad de los productos

financieros.

En el caso de éstos Ultimos, por ejemplo, su sofisticacién tomé fuerza desde de las crisis de deuda
ocurridas a principios de los afios 80. A partir de éstas se intenta reducir el riesgo asociado a la
concesion de crédito con la elaboracién de formulas novedosas®. Con esto se inauguran practicas

como la titularizacion de créditos.

Por titularizacion podemos entender “la conversion de un crédito en bonos (referidos al valor de
dicho crédito) que se pueden negociar en el mercado conforme a las expectativas de cobro que
ofrece el deudor. [...]Posteriormente la titularizacion se extiende a otros instrumentos como los

, . .. 64
bonos publicos y los emitidos por las empresas.”

Es gracias a esta extension de la titularizacion que se dan los llamados productos estructurados:
“Estos se componen a partir de titularizaciones de diversos activos financieros. Se trata de
productos cada vez mas complejos que afiaden una creciente opacidad al funcionamiento de los

mercados de capitales tradicionales.”®

Ahora bien, es menester mencionar que la expansion del mercado de capitales y la creciente
complejidad de los productos financieros repercuten en las caracteristicas de los agentes financieros
encargados del intercambio de bienes. La configuracién y la aparicion de nuevos actores,

dominantes en el mercado de capitales, es lo que constituye otro nivel de la financiarizacion.

* Ibid.

82 Ibid. p. 12.

82 Bibiana Medialdea Garcia y Antonio Sanabria Martin. op. cit. p.203
% Ibfd. p.203.

® Ibid.
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b) Los inversores institucionales y el proceso de hibridacion en los bancos

A causa de la expansion de las transacciones e innovaciones financieras empezaron a tomar fuerza
los llamados “inversores institucionales”. Estos lo constituyen, como vimos, los fondos de
inversion, los fondos de pensiones, trusts de inversiones, tesorerias de las empresas y las compafiias
de seguros. Su papel principal ha consistido en impulsar la diversificacion de las alternativas para
colocacion del ahorro, asi como la multiplicacion de las fuentes de financiamiento para las

empresas.

Las causas histéricas de la irrupcion de los agentes financieros y su relacion con la expansion del
mercado de capitales y la sofisticacion en los productos financieros, queda sintetizada cuando
Giraldo asevera que todo constituia una cuestion de donde colocar la enorme oferta de recursos

financieros:

El crecimiento de estos inversores institucionales estuvo atado también al desarrollo de los
mercados de capital, que generaron una profusion de instrumentos financieros, cuyo objeto
inicial fue asegurar los riesgos cambiarios y financieros, pero luego se convirtieron en fuente de

especulacion financiera.®

Los bancos comerciales fueron los primeros agentes en resentir estos cambios. Ante la entrada de
los llamados “inversores institucionales, los bancos comerciales dejaron de ser los principales
receptores de ahorros y, ademas, se vieron suplantados en su papel protagénico en el financiamiento

a las empresas.

Ante esta situacion, bancos tradicionales tuvieron que adaptarse al nuevo entorno econémico. Han
pasado por un proceso que Medialdea y Sanabria llaman de “hibridacién” en el que la antigua

division entre la banca comercial y la de inversion ya no es clara, ni nitida.

El producto de esta hibridacion fue el encumbramiento de los megabancos norteamericanos, la
crema innata de las instituciones que lideran el capital financiero estadunidense. Ahora estos
megabancos “lanzan nuevos productos (como las titularizaciones de crédito), participan
directamente en la negociacion de activos financieros, utilizan las innovaciones aportadas por la
ingenieria financiera, amplian sus funciones de asesoramiento sobre actividades financieras y

reestructuraciones empresariales y adquieren un papel crucial como creadores de mercado.”®’

8 César Giraldo, op. cit.

%7 Bibiana Medialdea Garcia y Antonio Sanabria Martin. op. cit. 205.
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A causa de esta preminencia en los mercados financieros tanto los inversores institucionales, y en
especial los megabancos han pasado a constituirse como los principales “prestamistas” dentro del
mercado de titulos. Dicha posicion de encumbramiento constituye otro nivel que ha derivado en la

financiarizacion.

¢) El programa neoliberal y la liberalizacion de los flujos de capitales

La necesidad de dar un mayor empuje a la liberalizacion de los flujos de capital y su control por
parte de los principales actores dentro del mercado financiero dio impulso al programa neoliberal.
Decimos que este programa es otra de los niveles que han provocado la financiarizacion, ya que ha
ayudado a crear un ambiente en el que el capital financiero se alza sobre las demas facciones

capitalistas.

Como sabemos, desde la Optica econdémica, el programa neo-liberal avanza sobre el supuesto de que
“un mercado financiero libre puede recuperar la inversion y el crecimiento.” Esta visién decanta
“en el establecimiento de un nuevo marco macro-econémico donde el mercado y los intereses del

capital financiero ganan importancia frente [...] al capital industrial.”®

La situacion anterior es resaltada por Medialdea y Sanabria, cuando ponen especial énfasis en la re-
configuracion que se da dentro de las principales facciones capitalistas través del impulso al
programa neo-liberal. En este sentido, ellos mencionan que: “se configura la economia de los
sistemas financieros liberalizados que, sustituyendo al régimen de endeudamiento administrado
keynesiano, ensancha los espacios financieros regidos por la I6gica del mercado y ocasiona una

recomposicion de la correlacion de fuerzas entre las distintas facciones capitalistas”.*®

d) Reproduccién de la Idgica financiera

Gracias al empuje del sistema financiero liberalizado y al cambio en la correlacion de fuerzas entre
las distintas facciones capitalistas que éste supone, se ha impuesto una reproduccion de la légica
financiera en los hogares, las empresas y en Estados nacionales. En su conjunto estos elementos
ayudan a la reproduccion de un entorno favorable para el desarrollo de la financiarizacién y en
tanto tales tienen que ser vistos como otras variables que le dan cabida . A continuacion, pasamos a

detallar estos puntos méas especificamente.

% |bid. p.200.
% Bibiana Medialdea Garcia y Antonio Sanabria Martin. op. cit. p.201.
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i) Reproduccion de la l6gica financiera en los Hogares

En lo que concierne a los hogares, “la profesionalizacion de la gestion del ahorro se presenta como
la minimizacion del riesgo para el pequefio ahorrador, por lo que alimenta la patrimonializacion

financiera y la compra de activos mas arriesgados.”"”

ii) Reproduccion de la légica financiera a nivel empresa

Pasando a las empresas es Guttmann el quién habla de un proceso de financiarizacién a “nivel
empresa”. Esta nueva ldgica impone una realidad en la que las empresas deben buscar, ante todo,
los beneficios a corto plazo; y con esto limitar la inversion productiva. En la actualidad, una de las
formas mas recurrentes para generar estas ganancias a corto plazo, es a través de las llamadas

fusiones o adquisiciones.

Los agentes que de manera constante recurren a los métodos de fusiones forzadas para aumentar su
cartera de activos son los grandes bancos. Guttmann es quien de manera atinada contextualiza esta

situacion cuando menciona que:

El auge global de las fusiones de los afios noventa y 2000s, han sido muy buenos negocios para
las instituciones que estan en el centro del proceso de financiarizacion, los bancos de inversién,
los cuales demuestran el crecimiento en los activos financieros, mas que de la inversion
productiva. Y nosotros hemos visto también el gran aumento de las carteras de activos
financieros de las corporaciones no financieras durante ese periodo con ingresos financieros

(intereses, dividendos y ganancias de capital) volviéndose relativamente mas importantes.”

Ahora bien, si el desarrollo del fendmeno de la financiarizacion ha impulsado a las empresas a la
busqueda de beneficios a corto plazo, surge la pregunta de ¢cudles son las consecuencias de este

comportamiento a “nivel empresa”?

Las consecuencias son visibles en el comportamiento de los directivos de las empresas quienes,
como ya mencionamos, “priorizan los resultados de corto plazo sobre actividades de largo plazo
que serian mas productivas para el crecimiento —investigacion y desarrollo, la renovacién de plantas
y equipo, la formacién y calificacion de los trabajadores, el desarrollo de relaciones con los

72
proveedores.”

™ |bid. p.206.
™ Robert Guttmann, op. cit. p. 24.
"2 |bid. p.23.
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Esta limitacion en la inversién a largo plazo se manifiesta también en los salarios de los
trabajadores. Esta situacion es impulsada politicamente, como lo mencionamos lineas arriba, a
través del programa neo-liberal. Con éste “se rompen los compromisos laborales adquiridos en la
posguerra, las condiciones de trabajo se precarizan, los salarios directos se congelan o ralentizan
mucho su crecimiento y se deterioran o liquidan los componentes indirectos del salario.””® Este
golpe a los salarios, como lo menciona Guttmann, es remediado “por la caida de las tasas de ahorro

personal y crecientes niveles de deuda del consumidor.”™

En sintesis, esta nueva exigencia o ldgica que se impone sobre el conjunto de las empresas para
conseguir el mayor beneficio, en el menor tiempo posible, evitando los costos que suponen las
inversiones a largo plazo, y reduciendo o estancando los salarios de los trabajadores es conocida

como corporate governance.

Entonces, de manera méas precisa, por “corporate governance” podemos entender “una serie de
medidas orientadas a maximizar el valor de mercado de acciones mediante el recorte del capital
empleado. Entre estas medidas destacan: fusiones y adquisiciones externalizaciones, sub-
contrataciones, despidos masivos, concentracion de la actividad en los segmentos mas rentables,

abandono de la diversificacion productiva, simplificacion de la estructura organizativa, etc.”

iii) Reproduccion de la légica financiera en los Estados-Nacion

Pasando a la imposicion de la I6gica financiera sobre los Estados nacionales, tenemos que sefialar
que éstos ultimos, junto con las empresas y los bancos internacionales, se han constituido como los
principales prestatarios en el mercado de titulos. Esto significa que las naciones son unos de los

principales emisores de titulos de deuda; comportamiento que buscan financiar el déficit publico.

A su vez, los principales prestamistas o inversionistas en el mercado de titulos son los fondos de
pensiones. Esto significa que el “financiamiento de las economias nacionales empez6 a depender
de la inestable opinion de los inversores financieros con respecto a la sostenibilidad de las

obligaciones financieras.”’®

Ante esta situacion, los Estados nacionales se ven en la necesidad de cumplir sus obligaciones

financieras con tal de seguir consiguiendo financiamiento al déficit pdblico. Es en esta dinamica,

"Bibiana Medialdea Garcfa y Antonio Sanabria Martin. op. cit. p.203.
™ Robert Gutmann op. cit. p. 25.
™Bibiana Medialdea Garcia y Antonio Sanabria Martin. op. cit. pp.214-215.
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como ya es conocido, que los gobiernos buscan cumplir con todos los programas de austeridad

impuestos por instituciones internacionales.

Como lo confirma Giraldo, “en el caso de los gobiernos, los acreedores de la deuda publica exigen
aumentos de impuestos y recortes de los gastos, para garantizar el cobro de las acreencias. Se exige
el cambio de la legislacién fiscal-financiero, de tal forma que se fuerza a los gobiernos a endeudarse
en los mercados de capitales y a no acudir a los recursos del banco central. El gobierno se endeuda
a traves de la emision de bonos de deuda publica, que se convierten en el principal papel de los

mercados de los mercados de capital.”’’

e) Agudizacion extrema de rasgos que caracterizan al capital financiero

Ademas de los niveles mencionados, gracias al sistema financiero liberalizado se ha dado un
fendmeno conocido como “la agudizacion extrema de los rasgos que caracterizan el funcionamiento
del capital financiero.””® En esto punto cabe agregar que més que entender estos rasgos como otros
niveles constitutivos de la financiarizacion, hay que considerarlos como efectos que tienen como
causa Yya sea uno o varios de los niveles anteriormente mencionados. Dicho esto podemos continuar

con la exposicion.

Medialdea y Sanabria identifican cinco estos rasgos: 1) crecientes niveles de rentabilidad financiera;
2) pulsion apremiante por reducir el plazo en el cual se realizan los beneficios; 3) asuncion de
riegos crecientes; 4) inestabilidad intrinseca de los mercados financieros; y 5) vocacién expansiva y
predominio del capital financiero”. A continuacién, pasamos a describir brevemente en qué

consisten estas caracteristicas.

Respecto a los crecientes niveles de rentabilidad financiera los autores sefialan que son diferentes
los estudios “que confirman el espectacular crecimiento de la rentabilidad financiera, tanto de los
beneficios sobre el capital invertido por parte de las empresas de sector financiero, como de la

rentabilidad que obtienen todo tipo de empresas mediante actividades financieras.”®

En cuanto a la pulsién apremiante por reducir el plazo en el cual se realizan los beneficios, ésta se
refiere a que “el impulso por mejorar la rentabilidad conlleva la creacion de colocaciones cada vez
mas liquidas.” Es decir que con la expansion del negocio financiero y la rotacién de activos “se

quiebra el compromiso entre el propietario del titulo y la actividad que en principio financia” Aqui

7 Ibid. p.17.

"8 Bibiana Medialdea Garcia y Antonio Sanabria Martin. op. cit. p.207
™ Ibid. pp. 207-212.

®)hid. p.207.
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es donde se da la tension entre el valor fundamental y el valor especulativo de los titulos, entre “lo

que seria la funcién productiva y lo que es la funcién financiera (especulativa).”®

La asuncidn de riesgos creciente expresa “la pretension de mejorar continuamente la rentabilidad, a
la vez que la posibilidad de hacer y deshacer rdpidamente sus posiciones, lleva a los agentas a sumir

niveles cada vez mas elevados de riesgos”.*

En el punto sobre la inestabilidad intrinseca de los mercados financieros se afirma que “los
mercados que manejan una cantidad descomunal de recursos que se colocan en productos de
naturaleza cada vez mas compleja y opaca, generan condiciones muy favorables para el desarrollo

de comportamientos miméticos e irracionales.” *

Profundizando en el razonamiento anterior se sefiala que

en un contexto de grandes riesgos y carente de mecanismos eficaces para su cuantificacion
precisa, donde al mismo tiempo abundan las posibilidades de realizar movimientos repentinos,
es ldgico que muchos agentes tiendan a adoptar ciertas convenciones y comportamientos
seguidistas hacia quienes consideran los operadores de referencia. Como consecuencia, se
exacerban las imperfecciones inherentes a los mercados financieros, derivadas en su mayor

parte de los problemas de asimetria de informacion.®
Por Gltimo, la idea de la vocacion expansiva y predominio del capital financiero sefiala que:

la suma de los rasgos mencionados hace que se acentué extraordinariamente la expansion
financiera, credndose una dindmica tendente a auto reproducir ese movimiento expansivo, a
eludir los controles de los gobiernos nacionales y a funcionar de forma relativamente autdnoma

a lo que acontece en la esfera de la economia real, e incluso a imponerse sobre ésta.®

1.2.2. La financiarizacion segun Gerald Epstein.

Entonces, como mencionamos varias lineas arriba, no existe un concepto cominmente aceptado
entre la comunidad académica para referirse al fendmeno de la financiarizacion. Desde nuestra
percepcion esto se debe a que, al momento de construir un concepto sobre este proceso, cada autor

resalta unos elementos en detrimento de otros.

& Ihid. p.209.
|hid. p.210.

& Ibid. p. 211.
#bid.

®|bid. p.212.
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No obstante, parece que poco a poco se han ido construyendo acuerdos implicitos sobre como ir
caracterizando a la financiarizacion. Muestra de esto es la definicion hecha por Gerald Epstein,
quién para tal propdsito recopilo las principales aportaciones que tenian como objetivo darle a la

financiarizacién nombre y apellido.

Para esta tarea de recopilacion, Epstein se basa en el trabajo realizado por Greta Krippner en su
escrito: “What is Financialization?” Krippner sefiala que algunos usan el termino financiarizacion
para sefalar el proceso de “gobernanza corporativa” que da un peso creciente a los intereses de los
accionistas dentro de las empresas; otros lo utilizan para hablar de la creciente dominacién de los
sistemas financieros de mercados de capitales, sobre los sistemas financieros basados en bancos;
otros mas, lo mencionan para hacer referencia al creciente poder politico y econémico de un grupo
especifico, a saber, la clase rentista; también se emplea para hacer referencia al crecimiento del
comercio financiero y al uso de nuevos instrumentos financieros; por Ultimo, la propia autora
menciona que por financiarizacion ella entiende el patron de acumulacion en el que las ganancias se
dan cada vez mas a través de canales financieros, en lugar de provenir de los lugares usuales como

son el comercio y la produccién de productos bésicos.?

Epstein menciona que cada uno de estos rasgos constituyen una parte del fendmeno que en general
llamamos financiarizacion. En consecuencia, construye una definicién bastante amplia de dicho
fendmeno. Por financiarizacion Epstein entiende: “el creciente papel de las motivaciones
financieras, los mercados financieros, los actores financieros y las instituciones financieras en las

. , L, L. . . 7
operaciones de las economias domésticas e internacionales.”®

1.2.3. Definicion de la financiarizacion de Medialdea y Sanabria.

A pesar de que la aportacion de Gerald Epstein es la mas aceptada en el ambito académico, la
definicion que mas nos convence, de acuerdo al problema politico-econémico que estamos tratando,

es la que de Medialdea y Sanabria.

Estos autores hacen hincapié en el ambito politico de la financiarizacion cuando la definen “como

un aumento de la importancia del capital financiero que se traduce en el creciente protagonismo

% Gerald A. Epstein. Op. cit. p.3.
¥ Ibid.
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econdémico y politico de los agentes que lo representan y, por tanto, en el incremento de su

. . . 38
capacidad para imponer sus intereses.”

Entonces, si nos quedamos con esta Ultima definicion de financiarizacion, en la que se hace un
mayor hincapié en el ascenso del capital financiero y en su capacidad para imponer sus intereses,
hay que hacer dos aclaraciones. La primera reside en que cuando utilizamos el concepto de “capital
financiero” lo hacemos segun los parametros vistos en el apartado anterior; es decir, lo entendemos,
principalmente, como los megabancos que han resultado de un proceso de “hibridacion” y de un
crecimiento cualitativo y cuantitativo enorme sustentado, como lo veremos en el tercer capitulo, en
procesos de centralizacion y concentracion de capital. Por tanto, nuestra segunda aclaracion consiste
en sefialar que los niveles anteriormente descritos como la innovacién financiera, el control del
mercado de valores por parte de los inversores institucionales y los megabancos, el empuje de la
liberalizacién de los flujos de capitales a través de la financiarizacidn, etc., son variables o niveles
gue se entrelazan o comunican entre si y que en su conjunto tienen como principal efecto el
aumento de la importancia politica y econdmica del capital financiero y, por ende, el incremento de

su fuerza para imponer sus intereses.®

1.3. Elites y Hegemonia

En este apartado definiremos, con miras a resolver el problema que se ha establecido en la presente
tesis, lo que podemos entender por Elite y Hegemonia. En lo que concierne al primer concepto
haremos una revision de la llamada “Teoria de las Elites” y seleccionaremos la perspectiva que,
segun su capacidad de analisis, no sea mas conveniente para nuestro estudio. En lo que se refiere al
segundo concepto haremos uso de la terminologia de las Relaciones Internaciones para establecer

de forma sencilla, pero concreta, lo que podemos entender por hegemonia.

1.3.1. Elites

Como nuestra investigacion ésta dirigida hacia el andlisis de las élites norteamericanas, en
especifico las élites financieras, es menester tener un marco teérico a partir del cual podamos
tratarlas. Para alcanzar este objetivo nos hemos inclinado por usar la llamada “Teoria de las Elites”,

ya que nos permite un acercamiento mas plural sobre cdmo es que se constituyen las élites.

Seguin Norberto Bobbio, por “Teoria de las Elites” podemos entender la “teoria que afirma que en

toda sociedad una minoria es siempre la Gnica que detenta el poder en sus diversas formas, frente a

% Bibiana Medialdea Garcia y Antonio Sanabria Martin. op. cit. p 198.
* Ibid
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una mayoria que carece de ¢1.”%. De esta manera, para esta teoria la historia de las sociedades es la
historia del dominio de las élites; es decir, de como los dominadores se mantienen en el poder, 0 en

todo caso, de cOmo es que se suceden unos a otros.

La “Teoria de las Elites” se constituy0 a finales del siglo XIX e inicios del XX como respuesta al
naciente papel protagdnico que estaba adquiriendo la clase obrera en las sociedades europeas. No
obstante, con el pasar del tiempo, esta teoria se fue apartando del contexto ideoldgico en que fue
concebida y empiezo a ser “acogida como teoria historicamente correcta, es decir por su valor

cientifico.”®

Los llamados clésicos de esta teoria son: Gaetano Mosca, Vilfredo Pareto y Robert Michels. El
aporte de cada uno de ellos fue de diversa indole; sin embargo, todos se basaban en el mismo

supuesto de la preponderancia de las élites en todo tipo de sociedades.

Mosca, desde la dptica de la ciencia politica, fue el que intentd dar respuesta a la pregunta de
¢,cOmMo es que obtiene o mantiene su poder la clase politica? Para resolver esta incognita Mosca

sefialaba que:

“la clase politica obtiene su fuerza del hecho de estar ‘organizada’, entendiendo por
organizacion tanto el conjunto de las relaciones interesadas que inducen a los miembros de la
clase politica a unirse entre si y a constituirse en un grupo homogéneo y solidario contra la clase
dirigida méas numerosa, pero dividida, desarticulada, dispersa, desunida, como también del
aparato o la maquina estatal de que se sirve la clase politica como instrumento para la

L . 2
realizacion de sus propios fines.”

Pareto, por su parte, se enfoca en el proceso de “renovacion” o sucesion de las elites. Para ilustrar
este fendmeno se enfoco en las llamadas élites politicas, a las que dividid, segun sus cualidades, en
“zorros” y “leones” retomando dos categorias de Maquiavelo. Con esto Pareto sostenia que “la
historia es un proceso en el que se alteran estos dos tipos de elites y el sistema de gobierno ideal
seria aquel en el que existiera un equilibrio de fuerzas entre las caracteristicas del ‘zorro’ y las del

‘le(’)n"”gs

% Norberto Bobbio, Giafranco Pasquino, et. al. (eds.) “Diccionario de Politica”, México, Siglo XXI, 2002, 13 edicion,
p.519.

*bid. p. 521.
%2 |bid., p.520.
% David Marsh y Gerry Stoker (eds.), “Teoria y métodos de la ciencia politica”, Madrid, Alianza Editorial, 2015, primera

reimpresion. p.236.
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Por ultimo, la aportacion méas importante de Michels fue su famosa “Ley de hierro de la Oligarquia”
basdndose para esto en el estudio de la estructura de los grandes partidos de masa, en especial del
partido socialdemdcrata aleméan. Dicha ley se basa en la nocion de que toda organizacion deviene en
una oligarquia. Esto debido a acaparamiento de las posiciones técnicas y administrativas en una
organizacion que deviene, primero en una burocracia, luego, en una oligarquia. De aqui que para
Michel “quien dice organizacion, dice oligarquia” y por tanto sostiene el papel protagénico de una

minoria en el poder en cualquier organizacién humana.”®*

a) La élite en el poder

Si bien los primeros aportes de la “Teoria de las Elites” resultaron controvertidos, estos no pasaban,
desde nuestro particular punto de vista, de ser predominantemente propaganda politica. Fue con el
libro “La ¢élite en el poder” de Wrigth Mills que esta teoria realmente dio un salto cualitativo en su

capacidad de analisis.

En esta obra, Mills analiza la existencia de una élite gobernante en los Estados Unidos de
Norteamérica. Sin llegar a los extremos, sostiene que esta élite es capaz de tomar decisiones que
tienen implicaciones, por lo menos nacionales. Ademas, afirma que esta minoria no sélo se
caracteriza por la existencia de individuos especificos, sino por los puestos que estos ocupan dentro

de las grandes instituciones modernas, las cuales les proporcionan un gran poder.

i. “Las tres instituciones clave”

Estas instituciones clave se encuentran en el sector militar, el econémico y el politico. Sin embargo,
esta aseveracion no quiere decir que para Mills sélo existan instituciones de importancia dentro de
estos tres rubros. Mas bien, lo que sefiala es que, si bien existen otras instituciones dentro de
ambitos tan amplios como son la familia, la iglesia y la educacion, todas se ven subordinadas a los

fines de los sectores militar, econémico y politico.

En efecto, “las familias, las iglesias y las escuelas se adaptan a la vida moderna; los gobiernos, los
ejércitos y las empresas los moldean, y, al hacerlo asi, convierten aquellas instituciones menores en

medios para sus fines.”*

Ahora bien, es curioso que al ir avanzando sobre la descripcion de estas instituciones clave y de su

enorme influencia, Mills haga notar, al igual que como lo vimos en el caso del sector financiero, un

% Ibid., p. 238.
% Wrigth C. Mills, “La élite del poder”, México, Fondo de Cultura Econémica, Sociologia, 2013, segunda edicion, p.22.
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proceso que podriamos Ilamar de centralizacion y concentracion dentro de estas instituciones. Al

respecto menciona que:

Dentro de cada uno de los tres grandes, la unidad institucional tipica se ha ampliado, se ha
hecho administrativa y, en cuanto al poder de sus decisiones, se ha centralizado. [...] La
economia [...] ha llegado a estar dominada por 200 o 300 compaiiias gigantescas, relacionadas
entre si administrativa y politicamente, las cuales tienen conjuntamente las claves de las
resoluciones econdmicas. [...] El orden politico, [...] se ha convertido en una institucién
ejecutiva centralizada que ha tomada para si muchos poderes previamente dispersos y ahora se
mete por todas y cada una de las grietas de la estructura social. El orden militar [...] se ha
convertido en la mayor y mas costosa de las estructuras del gobierno y [...] posee ahora toda la

severa y aspera eficacia de un confiado dominio burocrético.*

Como resultado de este proceso de “centralizacion y concentracion” en los tres sectores, sobresale
implicitamente la “ley de hierro de la oligarquia” de Michels, cuando Mills menciona que en cada
una de esas “zonas institucionales han aumentado enormemente los medios de poder a disposicion
de los individuos que toman las decisiones; sus poderes ejecutivos centrales han sido reforzados y

en cada una de ellas se han elaborado y apretado modernas rutinas administrativas.”®’

A consecuencia de estos procesos, en el caso de los EE.UU., se ha constituido un “triangulo de
poder” en el que cada uno de los sectores anteriormente mencionados se aproximan, cada vez mas,
los unos a los otros en sus relaciones. Esto significa que cada una de las decisiones que tome uno de

estos poderes tendran implicaciones para los otros dos.

Esta relacion simbi6tica entre los tres poderes es puesta en evidencia por Mills cuando, refiriéndose
a las crisis, pregunta: “Pero ahora, dadas las expectativas politicas y los compromisos militares,

¢pueden permitir que unidades claves de la economia privada caigan en quiebra?” *

ii. “Los circulos superiores”

Como ya se habia mencionado lineas arriba, para Mills la élite en el poder se conforma a partir de
dos elementos que son los individuos y las posiciones que estos ocupan en “instituciones claves”

dentro los EE.UU. Entonces, en lo que se refiere a los primeros, Mills pasa a detallar cuales son los

% Ibid., pp. 23-24.
7 Ibid., p 24.
% Ibid. p.25.
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grupos que estan en estas instituciones, cuales son los origenes de los individuos que conforman

estos grupos, que elementos los caracterizan y cuéles es su cosmovision.

En el caso del sector econémico son los “altos jefes ejecutivos”, que Mills define como los “grandes
accionistas de las grandes compafiias anonimas”, quienes se encuentran en las mas importantes
posiciones dentro de las instituciones econdmicas. Refiriéndose al sector politico, es el directorio
politico el que ostenta las posiciones mas encumbradas. Por Gltimo, en el sector militar, son los
estadistas, “los sefiores de la guerra” los que predominan en las instituciones castrenses. Estos

grupos en su conjunto conforman lo que Mills llama las minorias en el poder.

No hay que perder nunca de vista que estos grupos son élites por las posiciones que ocupan en las
instituciones modernas. Esto es importante remarcarlo porque es a partir de ellas que las elites se
caracterizan por tener, a diferencia de todas las demas personas, “las cosas y experiencias méas
altamente valoradas.”® Estos elementos altamente valorados son, segun Mills, el dinero, el poder y

el prestigio.

Esta relacion entre los individuos, los tres valores y las posiciones en las instituciones claves es

expuesta de manera sucinta por Mills cuando este menciona que:

“el poder no es de un individuo, la riqueza no se centre en la persona del rico, y la celebridad no
es inherente a ninguna personalidad. Celebridad, riqueza y poder requieren el acceso a las
grandes instituciones, ya que las posiciones institucionales que los individuos ocupan

determinan en gran parte sus oportunidades para conseguir y conservar esas valiosas

experiencias.””

El dinero, el poder y prestigio que tienen las élites es de caracter acumulativo; es decir “cuanto mas
se tiene, mas quiere tenerse.” El caracter acumulativo de estos tres elementos es de alta importancia
ya que permite que los puestos en las instituciones claves en la economia, la politica y el ejército
sean, cada vez mas, intercambiables. Como ejemplo claro de esta situacion, Mills expone el caso de
Eisenhower quien adquirié prestigio siendo militar y a partir de este punto fue consiguiendo los

otros dos elementos.

Esta élite con poder, dinero y prestigio, continua Mills, pertenece a un estrato social especifico del

maés alto rango; es decir, se compone a partir de una serie de grupos dentro de los cuales los

% Ibid. p.26.
101hid, pp-27-28.
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individuos estan sumamente relacionados entre si, tanto en lo social como en los ambitos del

“trabajo” o del “negocio”, ya que, generalmente, tienen origenes similares.
A manera de resumen de las dos Ultimas ideas, Mills afirma:

“La idea de ese estrato dirigente implica que la mayor parte de sus individuos tienen origenes
sociales analogos, que a lo largo de sus vidas mantienen entre si una red de conexiones

familiares o amistosas, y que existe, hasta cierto punto, la intercambiabilidad de posiciones

entre las jerarquias diversas de dinero, del poder y de la fama.”'*

Aqui, como lo puede notar el lector atento, tenemos una situacion interesante, y es que mientras
estas organizaciones tienen mas puntos de contacto entre si; mientras que los individuos gque estan
en sus puestos de mando tienen origenes analogos; y mientras mayor es la cantidad de cosas a las
gue uno puede acceder a través de estas instituciones, mayor es el grado de intercambiabilidad entre

sus puestos de liderazgo.

Es por esto que Mills sostiene, hablando sobre la intercambiabilidad de los puestos, que “constituye
un rasgo de esas jerarquias de las instituciones econdmicas, estatales y militares el que sus

posiciones cumbres sean cada vez mas intercambiables entre si.”'*

Bajando otro nivel en el andlisis de las élites norteamericanas, Mills pasa hablar de la unidad
psicoldgicas que tienen los individuos pertenecientes a la élite. Las personas que ostentan estas
posiciones, se niegan a creer que tal situacion se debe a la mera casualidad; por el contrario, “se
inclinan a definirse asi mismas como personas naturalmente dignas de lo que poseen y a
considerarse como una élite natural y, en realidad, a imaginarse sus riquezas y privilegios como

ampliaciones naturales de sus personalidades selectas.”*

No obstante, a pesar de la existencia de esta cosmovision que tienen los individuos de las élites
sobre si mismo, la cual debe ser negada por ser determinista, la realidad es que el entorno en que
estas personas se forman académicamente, socialmente, etc., las prepara y ayuda para representar
los papales que se espera de ellos. Esto quiere decir que aun cuando “renunciemos [...] a la idea de

que el hombre o la mujer de élite han nacido dotados de un caracter de élite, no tenemos por qué

%1hid. p.29.
192 |hid. p.27.
1%%1hid. p.31.
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abandonar la idea de que su experiencia y preparacion desarrolla en ellos caracteres de tipo

especifico.”'®

Resumiendo, esto punto Mills menciona que “asi concebida, la élite es una serie de altos circulos
cuyos miembros son seleccionados, preparados y certificados, y a quienes se permite el acceso

intimo a los que mandan las jerarquias institucionales impersonales de la sociedad moderna.”'*

iii. Definicion de élite en el poder:

Para la presente investigacion, nos parece pertinente usar la definicion de élite construida por Mills,
ya que, como vimos anteriormente, nos da herramientas para abordar el estudio de las élites
norteamericanas desde amplios y distintos aspectos que van desde la cuestion psicolégica de estos
individuos hasta las instituciones que les dan poder de mando. Entonces cuando Mills habla de

élites €l dice que:

entendemos por minoria del poder los circulos politicos, econdmicos y militares que,
como un conjunto intrincado de caramillas que se trasladan e imbrican, toman parte en
las decisiones que por lo menos tienen consecuencias nacionales. En la medida en que
se deciden los acontecimientos nacionales, la élite del poder est4 constituida por

quienes los deciden.'®

1.3.2. Hegemonia

En la arena internacional de nuestros dias es visible el liderazgo que mantienen los EE.UU. sobre
las demés naciones a nivel mundial. Esta posicion de “hegemonia” que ahora ostentan se ha ido
construyendo desde el mismo nacimiento de este pais y se ha se expresado en zonas tan amplias

como son la economia, la politica y la cultura.

Ante el uso la palabra hegemonia es necesario hacer un par de aclaraciones. La primera consiste en
sefialar que en el presente trabajo dicho término no se utilizara desde la perspectiva gramsciana; la
cual usa dicho concepto para tratar la confrontacién de clases y como una de éstas ejerce su
dominio hacia la otra por medio del binomio consenso-fuerza; todo esto, claro esta, en una escala

nacional.

194 |bid. p.32.
1%hid. p.33.
1% [pid. p. 36.
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Entonces, como el objetivo del presente trabajo no es tratar la lucha de clases a nivel internacional a
través del concepto de hegemonia de Gramsci, sino mas bien establecer cuél es la relacion entre el
apuntalamiento de la hegemonia norteamericana y el crecimiento cuantitativo y cualitativo del
sector financiero estadunidense, nos vemos en la necesidad de buscar un concepto de hegemonia

gue se adecue de mejor manera a esta meta.

Lo anterior nos lleva a la segunda aclaracion que queriamos hacer en torno a este tema. Y es que
debemos recalcar que el objetivo principal de esta tesis no es enfocarse en las diferentes y multiples
variables que en su conjunto configuran la hegemonia norteamericana a nivel mundial. Esto Gltimo
es un tema que se trata, pero lo que se busca esencialmente es mostrar como a raiz del uso de su
sector financiero, como medio para mantener su posicion hegeménica, los EE.UU. han permitido un

encumbramiento, nunca antes visto, de las instituciones financieras de este pais.

El concepto de hegemonia que utilizaremos en la siguiente investigacion serd uno que dé cabida a la
nocion de la “supremacia” que tienen los EE.UU., en diferentes ambitos., frente a los demas paises
del globo y como ésta se visto mermada debido declive del sector comercial estadunidense con
respecto a otras potencias nacionales y sus sectores comerciales.’”” Todo esto con miras a
desembocar en la relacion entre la preponderancia del sector financiero de los EE.UU. a nivel
internacional, como medio para mantener su hegemonia, y la creciente importancia econdémica y

politica dentro de este pais de las instituciones financieras.

La mejor herramienta para este cometido viene desde la literatura de las Relaciones Internacionales
(R.1), en la que al término “hegemonia” se le da una acepcidn politico-militar. En efecto, para las
R.1. el concepto de hegemonia viene de la palabra latina “hegemonia” que “significa ‘direccion
suprema’, usada para indicar el poder absoluto conferido a los jefes de los ejércitos, llamados

5,108

justamente egemoni, o guias. De este origen, para la literatura de las R.l., hegemonia hace

referencia a la “supremacia de un estado-nacion o de una comunidad politico-territorial dentro de un

sistema.”%

Es importante recalcar que esta supremacia del estado-nacién o unidad territorial por sobre otros, no
solo se ejerce a través de una preminencia militar, “sino también econdémica y cultural,

inspirandoles o condicionandoles a otros estados-nacion las elecciones en virtud de su prestigio no

107 r .
Esto se expondra de manera detallada en el tercer capitulo

198 Norberto Bobbio, Giafranco Pasquino, et. al. (eds.). op.cit. p. 746
199 Ibid.
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menos que de su potencial superior de intimidacion y coercion, hasta el punto de constituir un

modelo para las comunidades hegemonizadas.”*°

En este sentido, queremos agregar que actualmente este “supremacia” o “direccion” que ejercen los
EE.UU. por sobre otros paises lo hacen, principalmente, a través de la variable financiera; situacion

que como hemos venido diciendo tiene fuertes repercusiones domésticas.

1.4. Reflexiones sobre el capitulo

Como hemos podido apreciar son cuatro ejes tedricos los que hemos venido desarrollando: el
capital financiero, la financiarizacion, las elites y la hegemonia. Recientemente estos elementos se

han interrelacionado de tal manera entre si que han configurado una nueva realidad en los EE.UU.

Esta nueva realidad de la que hablamos es digna de analisis; sin embargo, para tratarla es necesario
explicar como se relacionan cada uno de los elementos anteriormente descritos. En este tenor, una
primera forma de proceder la encontramos al responder a la siguiente pregunta: ;Como se
relacionan la innovacidn financiera, la liberalizacion del mercado de capitales y la configuracion de
nuevas instituciones financieras con el ascenso del capital financiero y su capacidad para imponer

sus intereses, es decir, con el desarrollo de lo que en este trabajo hemos llamado financiarizacion?

Para empezar a responder esta pregunta debemos recordar que la Banca desde sus inicios ha ido
aumentado su importancia en el plano politico y econdmico. Segln la coyuntura, esta importancia
se ha visto aumentada o disminuida. Por ejemplo, cuando Hilferding hizo su estudio sobre el capital
financiero, a inicios del siglo XX, le tocé un ambiente en el que la Banca, por distintos procesos

estructurales como la centralizacion y concentracion de capital, habia adquirido un gran poder.

Posteriormente, con el desarrollo de diversas crisis, sobre todo la acaecida en EE.UU. en 1929, se
empezaron a plantear propuestas para la regulacion de dicha Banca y se lleg6 a un periodo en el que
el papel predominante de los bancos fue delimitado de manera precisa y rigurosa para evitar mas

catastrofes financieras.

Fue hasta la crisis estructural de los afios 70 con el inicio de la liberalizacion de capitales, la
innovacion financiera y la constitucion de nuevas instituciones financieras que se dio un nuevo auge

al papel del capital financiero como director de la economia. En este sentido, la financiarizacion es

110 1hid.
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la expresion politica de la renovada capacidad por parte del sector financiero y sus instituciones de

imponer sus intereses.

En el caso de los EE.UU., la financiarizacion no se ha dado por el simple movimiento inconsciente
de procesos estructurales. Como intentaremos mostrar en esta tesis, también se ha dado gracias a
actuar de ciertas élites con posiciones de mando en instituciones especificas. Con esto no queremos
ir al otro extremo afirmando que todo en lo que a la financiarizacion se refiere se ha dado
simplemente por la voluntad de ciertos individuos. Lo que queremos precisar es que ha habido, en
los altimos afios, elites en EE.UU. que, aprovechando las condiciones coyunturales como el
apuntalamiento de la hegemonia norteamericana a través de la finanzas, han intentado crear un

espacio propicio para el desarrollo de sus intereses.

En este capitulo se ha intentado relacionar cada uno de los elementos tedricos que hemos venido
tratando con el fin de desarrollar un andamiaje tedrico que nos permite tratar el problema propuesto
en esta tesis. En el siguiente capitulo se pasara a realizar una descripcion mas detallada de los

EE.UU. por lo que las herramientas tedricas aqui esgrimidas seran de gran importancia.
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Capitulo 2. La hegemonia norteamericana: auge, declive y contencion.

En el presente capitulo pasaremos a realizar un analisis historico de como es que Estados Unidos se
posicioné como potencia hegemonica en el periodo de la posguerra. Posteriormente, se analizard
cuales fueron las acciones de dicho pais ante la crisis estructural de los 70, la cual supuso un escollo
para la continuacién de la supremacia norteamericana alrededor del globo. A continuacion, dentro
de las acciones realizadas para afrontar esta crisis, se abordard especificamente las variables que
propiciaron el ascenso politico del sector financiero como puntal de la economia de ese pais. En
sequida, se abordard el debate sobre la existencia o no de una declinacién de la hegemonia
estadunidense. Para esto se hara una comparacion de algunas variables econémicas entre China y
EE.UU., y se buscard concluir cuales de estas dos economias tienen una mayor presencia en la

economia global hoy en dia. Por ultimo, se realizaran algunas reflexiones finales.

2.1. El periodo de la posguerray la creacion del Bretton Woods

Es Yanis Varoufakis, en su libro “El Minotauro Global”*", quién se aboca a la descripcion de como
es que los EE.UU., después de finalizada la Segunda Guerra Mundial, se lanzaron a la construccion
de un nuevo sistema econémico mundial que les favoreciera para constituirse como la principal
potencia hegemonica alrededor del globo; es decir, como un pais capaz de ejercer su supremacia por
sobre otros al poderlos liderar politica, econémica y socialmente, mediante el condicionamiento de
sus decisiones, ya sea por medio del prestigio, la intimidacion o la coercion.

Este nuevo sistema nacido en la aurora de la posguerra se disefié de acuerdo a un plan en el que el
“dolar se convertiria de hecho en la moneda mundial y los Estados Unidos exportarian bienes y
capital a Europa y Japon a cambio de inversiones directas y clientelismo politico. Con esto se
configuraria “una hegemonia basada en la financiacion directa de centros capitalistas extranjeros a

cambio de un excedente comercial americano para ellos.”**

Este “Plan Global”, como lo llama Varoufakis, fue disefiado en sus bases fundamentales en lo que
ha llegado a conocerse como el acuerdo de Bretton Woods (llamado asi debido a que se realiz6 en
el hotel Mount Washington, en la ciudad de Bretton Woods, en New Hampshire, en 1944). Dicho
acuerdo tenia como meta dos objetivos: “1) El disefio del sistema monetario de posguerra, y 2) la

reconstruccion de las economias de Europa y Japon™®.

1 yanis Varoufakis, “El Minotauro Global”, México, Critica, 2015, primera edicion.
121hid, p.100.
113 bid, p.91
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A raiz de este acuerdo se establecieron una serie de instituciones que tuvieron como mision la
realizacion de estos dos objetivos. Por ejemplo, se constituyeron el Fondo Monetario Internacional
(FMI) y el Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento (BIRF), éste Gltimo actualmente

conocido como el Banco Mundial (BM).

La primera de estas instituciones fue concebida para tener una funcion de prestamista para socorrer
a aquellas naciones que tuvieran problemas de balanza de pagos. La segunda se disefidé para que
fuera un banco de “inversion internacional, con la competencia de canalizar inversiones productivas

hacia regiones del mundo devastadas por la guerra.”***

Otra institucion de suma importancia que se configurd en dicho acuerdo, pero que actualmente no
existe, fue el régimen de tipo de cambio fijo, también conocido como “sistema Bretton Woods”. A

grandes rasgos, este sistema consistia en que:

cada moneda estaria vinculada al délar por un tipo de cambio dado. Sélo se permitirian las
fluctuaciones dentro de una estrecha franja de mas o menos un 1%, y los gobiernos se
esforzarian por permanecer dentro de esa franja comprando o vendiendo sus propias reservas de
dolares. [...] En cuanto a los Estados Unidos, para crear la confianza necesaria en el sistema
internacional, se comprometia a vincular el ddlar al oro al cambio fijo de 35 délares por onza de
oro y a garantizar la completa conversién a oro a cualquier persona, americana o0 no, que

quisiera cambiar sus délares por oro.*®

Fue gracias al establecimiento de estas instituciones que se buscd “poner en marcha el comercio
internacional, [...] crear mercados para las exportaciones de EE.UU. y dirigir la escases de

inversiones internacionales mediante empresas privadas de EE.UU.”"'

No obstante, para asegurar este nuevo marco econémico internacional, era menester la existencia de
otras monedas fuertes que sirvieran como respaldo al ddlar en el caso de que EE.UU. pasara por
alguna desaceleracion. Sin embargo, como menciona atinadamente Varoufakis, “las monedas
solidas no pueden empezar a existir por una orden. Deben estar respaldadas por una industria
pesada, asi como por zonas comerciales colindantes, una forma de Lebensraum (o espacio vital) que

proporcione la demanda requerida para los productos fabricados.”""’

"bid, p.92.
31hid, p. 92-93.
118 |bid, p. 101.
17 bid, p. 101.
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Los dos paises elegidos para desarrollar esta tarea de respaldo fueron las potencias que habian sido
derrotadas en la Segunda Guerra Mundial, a saber, Alemania y Japon. La razon de esta eleccion por
parte de EE.UU., se debio a que los dos paises “contaban con sdlidas bases industriales, y ambos
ofrecian una mano de obra altamente especializada y un pueblo que abrazaria la oportunidad de

levantarse.”*8

Para poder hacer efectivo el “re-auge” de estos dos antiguos enemigos, se tuvo que pasar por un
camino engorroso de debates y polémicas. Esto sobre todo porque habia posiciones dentro y fuera
de los EE.UU. que buscaban castigar, a través de fuertes medidas dirigidas a la des-

industrializacion, a Alemania y Japdn por el papel que desempefiaron en la guerra.

Lo que fue inclinando la balanza a favor de la re-industrializacion de ambos paises fue la creciente
tension entre los Estados Unidos y la Unién Soviética.” Esta situacion quedo cristalizada en 1947 en

el momento en que:

el presidente Harry Truman anuncié su famosa Doctrina: desde aquel momento en adelante, los
Estados Unidos harian de contencion de la influencia soviética su prioridad nimero uno [...]

Quedaba asi despejado el camino para convertir las dos naciones industriales conquistadas,

Alemania y Jap6n, en pilares del Plan Global ™

El medio elegido para lograr la reactivacion de la economia japonesa, de manera indirecta, y
alemana fue el famoso “Plan Marshall”, llamado asi por George Marshall, secretario de estado de
Truman. En el caso de Europa, en general, y Alemania, en particular, este plan, cuyo nombre
oficial era “Programa de Recuperacion Europea”, significd un gran paquete de ayuda econdmica
que tuvo como resultado final, “un marcado ascenso de la produccion industrial europea [...] y, lo
gue es mas importante, la estabilizacion politica y la creacién de una demanda sostenible de

productos manufacturados, europeos y americanos.”*?°

La puesta en accion del Plan Marshall, ademas de la ayuda econémica, significé la creacion de
instituciones como la “Administracion para la Cooperacion Econdmica” y la “Organizacion
Europea para la Cooperacion Econémica”; esta ultima ahora conocida como la Organizacion para la

Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE).'*!

%81hid, p.104.
9bid, p. 105.
120 hid, p. 106.

121 E5 interesante mencionar que para Varoufakis, el Plan Marshall no sélo ayudé a la reactivacion de la economia europea
y a la configuracion de ciertas instituciones de ayuda, sino que ademas sent6 las bases para la futura Unién Europea. En
efecto, en el momento en que el Plan Marshall empezo6 a debilitarse en 1951, sefiala Varoufakis, se empez6 “la segunda
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Pasando al caso del pais nipon, es cierto que “si bien la industria [...] (y sus infraestructuras) habia
salido de la guerra casi intacta (en marcado contraste con la de Europa), estaba asolada por la
escasez de la demanda.”*?* Una opcion que se figuré en el horizonte para intentar resolver este
problema era el de usar a China para generar un mercado que demandara los productos japoneses.
No obstante, esta opcién se vio truncada en el momento en que el Partido Comunista, liderado por
Mao Tse-Tung, tomo el poder.

Este estancamiento del plan para lograr la reactivacion de la economia japonesa vio su fin en el

momento en que se dio la Guerra de Corea. En este sentido Varoufakis menciona que:

En principio, el Plan Marshall iba a durar hasta 1953. Pero la guerra de Corea animo a los New
Dealers a alterar su curso: reducirian el Plan Marshall en Europa y desviarian los fondos a
Japén, cuyo nuevo papel seria el de producir bienes y servicios requeridos por las fuerzas de EE

UU en Corea jFascinante caso de financiacion bélica indirecta de un antiguo enemigo!*?

Al igual que en el caso de Europa, esta ayuda no solo se expres6 de manera monetaria. También
dio cabida a nuevas instituciones: “En Japon, los Estados Unidos escribieron la nueva constitucion
del pais y dieron poderes al afamado Ministerio de Comercio Internacional e Industria para que
creara una base industrial poderosa, planificada desde el centro (pero de propiedad privada) y

multisectorial.”*?

Fue a partir de estos movimientos que los EE.UU. fueron construyendo y finalmente consolidaron
su hegemonia en la segunda mitad del siglo pasado. Como menciona el propio Varoufakis, los

norteamericanos:

buscaron un futuro méas seguro para el capitalismo en la formacién de una red interdependiente
gue comprendia tres zonas industriales-monetarias, en las que la zona délar seria predominante
(reflejando asi la centralidad de las finanzas americanas y su papel militar en la defensa de un
dominio méas amplio dentro del cual los insumos producentes del Tercer Mundo circularian sin
obstaculos). Para ellos, el Plan Global era el mecanismo 6ptimo para el resto del siglo xx y mas

alla.}®

fase del plan americano para Europa [...]: la integracion de sus mercados y de su industria pesada. Esta segunda fase llegd
a ser conocida como la Comunidad Europea del Carbon y del Acero (CECA), precursora de la Union Europea (p.109).”

122 |p{d, p.112.
123 |bid.

124 p{d, p.113.
125 |bid, p.126.

49



2.2. Desbaratamiento del Bretton Woods, la crisis de estanflacion y la constitucion del
“Minotauro Global”

Este andamiaje politico y econdémico que lograron construir los EE.UU. a su favor a nivel global
duro, aproximadamente, hasta finales de los 60 e inicios de los 70 del siglo pasado. La caida de

esto modelo se dio a raiz de varias circunstancias:

la ruptura de sistema monetario internacional de Bretton Woods y del patron oro-délar en que
estaba basado; el inicio de las crisis del modo de regulacién monopolistas estatal y del régimen
de acumulacion fordista; la derrota estadounidense en la guerra de Vietnam; y la emergencia de

nuevas potencias, con el resurgimiento de Alemania y el ascenso de Japén.'?

En lo concerniente especificamente al Bretton Woods, una de las principales causas por las que el
este acuerdo empez6 desbaratarse fue por los crecientes niveles de deuda que estaban sosteniendo
los norteamericanos. Estas dos fuentes de endeudamiento provenian de: 1) la Guerra de Vietnam y
2) el programa econémico implementado por Lyndon Johnson para combatir la pobreza Ilamado
“La Gran Sociedad”. Esto llego a tal punto que “a principios de 1971, los pasivos excedian los 70
000 millones de ddlares, mientras que el gobierno de EE.UU. poseia solamente 12 000 millones en

oro con los que respaldarlos.”*?’

Ante esta situacion de riesgo e inseguridad, los aliados de los norteamericanos no vacilaron en

denunciar:

el excepcional privilegio de Estados Unidos de imprimir dinero a voluntad sin ninguna
restriccion institucional global. De Gaulle y otros aliados europeos (ademés de varios gobiernos
de paises productores de petroleo, cuyas exportaciones eran denominadas en délares) acusaron
a los Estados Unidos de construir un alcance imperial con dinero prestado que debilitaba las

perspectivas de sus paises.'?®

En relacién a esta situacion Varoufakis menciona que la caida de este acuerdo era previsible en
tanto que el “Bretton Woods” estaba disefiado sobre la base de unos “Estados Unidos generadores
de intereses. Cuando América se convirtié en una nacién deficitaria, el Plan Global no pudo evitar

entrar en una salvaje caida en picado (sic).”**®

126 Arturo Guillén Romo, “La Crisis Global en su Laberinto”, México, Biblioteca Nueva/lUAM, Coleccién Management,
2015. p. 241.

1271hid, p.132.
128|hid, p. 133.
129 |pid.
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La situacion empeord cuando Francia y Gran Bretafia, ante el clima de sobre endeudamiento en
EE.UU., decidieron exigir el intercambio de los ddlares que sus gobiernos poseian por el oro sobre

el cual supuestamente estaban respaldados.

Los EE.UU., al no poder realizar este intercambio, dieron fin al sistema econémico conocido como
Bretton Woods. En este sentido, “el presidente Nixon se qued6 totalmente livido. Cuatro dias
después, el 15 de agosto de 1971, anuncid el final efectivo de Bretton Woods: el délar ya no seria

convertible en oro. De este modo se desmorond el Plan Global.”**

La consecuencia inmediata de la cancelacion del Acuerdo de Bretton Woods fue el aumento de los

precios de las materias primas. El oro, por ejemplo,

saltdé de los 35 doblares a los 38 dolares por onza, luego a 42 dolares, y después se perdio
flotando en el éter. Hacia mayo de 1973 se vendia a mas de 90 dolares, y antes de que la
década terminara, en 1979, habia alcanzado unos fabulosos 455 délares por onza: se habia

multiplicado por doce en menos en un década.™

Ante este aumento del precio del oro, los principales productores de petréleo, aglutinados en la
Organizacion de Paises Exportadores de Petrdleo (OPEP), concertaron una serie de medidas para

re-apreciar su producto respecto al oro. En efecto:

los productores de petr6leo se dieron cuenta de que su oro negro, cuando se denominaba en oro,
valia una fraccion de lo que valia antes. Enseguida los miembros de la Organizacion de Paises
Exportadores de Petréleo (OPEP), que regulaban el precio del barril mediante restricciones
acordadas de la produccién total de petréleo, empezaron a pedir a gritos una accion coordinada

(es decir, reducciones en la produccién) para estimular el valor en oro del negro liquido®*

Aunado a esta accion por parte de la OPEP, en 1973, la Guerra del Yom Kippur llevé el precio del
petroleo a “8 y 9 dolares, rondando a partir de entonces el rango de los 12 a los 15 dblares hasta
1979. En 1979 comenz6 un nuevo movimiento al alza que vio subir el comercio del petrdleo por

encima de 30 délares hasta bien entrada la década de los ochenta.”*

Este aumento en los precios del petréleo no fue el Gnico. También hubo aumento en otras materias

primas como el plomo, el estafio, la plata, por poner algunos ejemplos. Estos incrementos se

130 Ibid, p.134.
¥1hid, p.136.
1¥2|hid, p.137.
1% |bid, p.137.
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expresaron en los costes de produccidon, lo que a su vez provoco un proceso inflacionario. Esta
combinacion de elementos fueron los que dieron cabida a la crisis de estanflacién que peg6 a los
Estados Unidos en los afios 70: “La inflacion se disparo, al igual que el desempleo, (se dio) una

poco comdn combinacién de estancamiento e inflacién que pasé a conocerse como estanflacion.””*

Frente ante estas nuevas circunstancias de estancamiento econémico, los EE.UU. buscaron la
manera de mantener su hegemonia a nivel global. Lograr esto “significaba una redistribucion de los
excedentes globales a favor de los Estados Unidos y a expensas de las dos zonas econémicas que

ellos mismos habian construido en torno a Alemania y Jap6n.”**

Para Leo Panitch y Sam Gindin este re-direccionamiento de los flujos de capital hacia Wall Street
para cubrir los crecientes déficits gemelos (fiscal y de cuenta corriente), se sustentaba en papel
preponderante que habian jugado los Estados Unidos, a través de la internacionalizacion del dolar,

durante las dos décadas anteriores, ya que:

al margen de los problemas y fricciones que pudieran producir los déficits de la balanza
comercial estadunidense, no tenian las mismas consecuencias para Estados Unidos que para
cualquier otro Estado. [...] Lejos de representar necesariamente una disminucion de su poder, la
salida de capital desde Estados Unidos y los déficits de la balanza de pagos, que tanto habian
preocupado a las elites econémicas y politicas durante la década de 1960, realmente habian
puesto las bases en la década siguiente para una nueva expansion del crédito y para la
innovacion financiera basada en el doélar, tanto a nivel nacional como internacional. [...]
Realmente, [...] se podia hablar de la concentracion del poder de Estados Unidos a traves del
délar, a medida que fluia cada vez méas capital hacia Estados Unidos tras el fallecimiento de

Bretton Woods'*®

No obstante, la capacidad de atraccién de capitales no residia Unicamente en el papel internacional
gue habian jugado los EE.UU. en el periodo de la posguerra. Para Panitch y Gindin, una gran
responsabilidad de esta nueva situacion corrié a cargo de lo que ellos llaman “la base material
interna del imperio estadunidense”; es decir, la preponderancia de sectores como la investigacion,

los ordenadores y la agricultura en este pais. En efecto, como lo mencionan nuestros autores:

134 |bid, (Lo que esté entre paréntesis es mio).

1%51hid, p.139.

1% g0 Panitch y Sam Gindin. “La construccién del capitalismo global: La economia politica del imperio estadunidense”,
Espafia, Akal, Cuestiones de Antagonismos, 2012, primera edicion, p.224.
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Sumado a esto, para Varoufakis los EE.UU. tuvieron que cumplir con otros dos elementos a nivel
nacional para asegurar el flujo de capitales extranjeros: “a) una competitividad mejorada de las
empresas estadunidenses frente a sus competidoras alemanas y japonesas, y b) tipos de interés que
atrajeran grandes flujos de capital a los Estados Unidos.

Para lograr el primer objetivo, los EE. UU. “restringieron a conciencia los costos laborales y, al
mismo tiempo, se alent6 la subida de los precios del petroleo™*. Las consecuencias de esta politica

son descritas por Varoufakis con gran claridad, por lo que lo citamos de manera integra cuando

Esta ventaja tecnologica reflejaba una distintiva combinacion estadunidense de factores de
apoyo: el complejo militar-industrial; la investigacion universitaria utilizada para la innovacion
privada; el temprano acceso a la financiacidn junto a derechos de propiedad asegurados; una
base de capacitaciones en la ingenieria, Optica, quimica y metalurgia, asi como en ventas, y la
movilidad de gestores entre empresas y regiones que contribuyeron a propagar y comercializar

mas las nuevas tecnologias.™

s 138

menciona que:

En este punto Panitch y Gindin resaltan el papel del Departamento del Tesoro norteamericano para

La caida de los costos de la mano de obra en EEUU no solo dispard la competitividad de las
empresas americanas, sino que también actu6 como un iman para el capital extranjero que
buscaba operaciones rentables. [...] Mientras tanto, el alza de los precios del petréleo hizo que
en las cuentas bancarias desde Arabia Saudita a Indonesia se acumulardn ingresos
monumentales, asi como inmensos cobros para las compafiias petroleras de EEUU. Todos esos
petrodolares enseguida se abrieron camino hacia el acogedor regazo de Wall Street. La politica

de tipos de interés de la Reserva Federal resultaria particularmente servicial a este respecto.'*

atraer y gestionar los llamados petroddlares:

El propio Tesoro desempefid un papel importante no solo al animar a Arabia Saudita, en
especial, a comprar pagarés del Tesoro y otros valores e instrumentos a largo plazo (después de
que los saudies se hubieran quemado inicialmente al realizar inversiones especulativas a corto

plazo), sino también al estimular a los bancos de Nueva York para que canalizaran los

137 1bid,

p.225.

1%8 vanis, Varoufakis, op. cit. p.139.

139 1hid.
1401 pid.
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petrodolares hacia aquellos grandes Estados en desarrollo con una orientacion hacia el mercado,

como Brasil, México y Corea del Sur.***

Pasando al segundo objetivo, podemos agregar que la compra de los pagarés del Tesoro, junto con
la canalizacion de los petroddlares hacia los mercados emergentes por parte de los bancos
norteamericanos se sustentaba en la politica dirigida al aumento de los tipos de interés. A este

respecto es ilustrativo mencionar el actuar de Paul VVolcker, presidente de la Reserva Federal:

los tipos de interés monetarios pasaron del 6%, donde los habian dejado los Gltimos afios del

Plan Global en 1971, al 6.44% en 1973 y al 7.83 al afio siguiente. [...] En junio de 1981,

Volcker elevo los tipos de interés a un impresionante 20% y de nuevo, més tarde, al 21.5%.*

Con la consolidacion de estos dos objetivos, menciona Varoufakis, los EE.UU. tuvieron “la
oportunidad de expandir su doble déficit de forma practicamente ilimitada, por cortesia de la
afluencia de capitales procedentes del resto del mundo. La hegemonia americana habia dado un

nuevo giro. Habfa amanecido el reinado del Minotauro Global.”**

Cuando Varoufakis usa la metafora “Minotauro Global” hace referencia a los tributos que, segin la
mitologia griega, tenian que ofrecer los atenienses al Minotauro de Creta, por exigencia del rey
Minos. Esta metafora de los tributos que debian de ser pagados, Varoufakis la pasa al caso de los
Estados Unidos, ya gque a raiz de su nueva estrategia de dirigir todos los capitales hacia su pais, ellos
podian “permitirse el exorbitante privilegio de acumular déficits sin limites y, de esa manera,
afianzar con mayor fuerza ain la hegemonia de EEUU, no a pesar de, sino por cortesia de su

posicion deficitaria.”**

2.3. La atraccion de flujos de capitales y el ascenso del capital financiero

El establecimiento de los flujos de capitales hacia EE.UU. para financiar su déficit, significo el
inicio de la preponderancia del sector financiero dentro de la economia norteamericana. Esta
situacion, como lo veremos a continuacion, se dio a partir de diferentes procesos ocurridos dentro
de los EE.UU. en el periodo que comprende las décadas de los 70 y 80. A continuacion pasamos a

detallarlos.

11 |_eo Panitch y Sam Gindin, op. cit. p.247.
142 yanis, Varoufakis, op. cit. p.139.

142 Ibid. p.140.

14 Ibid. p.142.
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Una de las variables que dio a la expansién del mercado de capitales, y por tanto ayudé al ascenso
del capital financiero, la podemos encontrar en la blisqueda de las empresas norteamericanas para
aumentar la inversion dirigida a la produccion a través de un aumento paralelo del aumento de la
deuda. No obstante, ante un contexto de escasez de crédito por parte del sector bancario
norteamericano, el pago de la deuda contraida se logré a partir de la captacion de recursos

provenientes del mercado de capitales.

Panitch y Gidin son los que profundizan sobre este tema al volver sobre la crisis de los 70 y sus
consecuencias. Empiezan mencionando que todas las contradicciones acumuladas durante el éxito
econdémico de la década de 1960, se empezaron a expresar a inicios de los afios 70 a traves de una
crisis cuyas caracteristicas, como ya hemos mencionado lineas arriba, eran: bajos indices de
rentabilidad, inestabilidad financiera, aumento simultaneo de la inflacion y el desempleo
(“estanflacion”), y crisis fiscal de los Estados, es decir incapacidad de financiar los gastos

destinados a los servicios sociales.

Sin embargo, dentro de estos efectos, los autores rescatan especificamente la caida de rentabilidad
de las empresas. La respuesta para intentar remediar esta situacion fue, como ya mencionamos
lineas arriba, la de aumentar las tasas de inversion con la finalidad de empujar la productividad y,
con esto, lidiar con la competitividad y la inflacion. Sin embargo, “las ganancias de la productividad
gue se obtuvieron no estaban proporcionadas con el nivel de inversién de capital realizado,

. , . . . 14
derivando en una caida de la ‘eficiencia de capital’.”**®

Para los autores las bajas ganancias que se dieron en este periodo se debieron a la explosion de
diversas huelgas de los trabajadores en contra de la reorganizacion del trabajo, es decir, por la
oposicién existente frente a la aceleracion de las “cadenas de produccion, el abuso de las horas
extras y otras inversiones unilaterales hacia practicas pasadas, todo ello con nuevas implicaciones

para la salud y la seguridad.”**

No obstante, las huelgas que estaban sufriendo los EE.UU. no explican por si mismas las bajas
ganancias de la productividad. En este tenor los autores agregan que “el tipo de inversiones que
eran posibles en aguel momento todavia suponian principalmente variaciones de los paradigmas
tecnolodgicos desarrollados por la industria en las décadas de 1930 y 1940 y que en la década de

1960 habian alcanzado sus limites en términos de nuevo crecimiento de la productividad.”*’

145 |_eo Panitch y Sam Gindin, op. cit. p. 206.
181hid. p.208.
147 Ibid. p.209.
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Entonces, ante las bajas ganancias obtenidas, las empresas norteamericanas empezaron a aumentar

cada vez mas sus deudas. Esta situacion es sumamente significativa cuando se advierte que:

ni las masivas inversiones de capital por parte de las empresas a finales de la década de 1960, ni
la oleada de fusiones que se produjeron en ese momento estaban financiadas por ganancias
retenidas o por préstamos bancarios, sino por la recaudacién de fondos a través del mercado de
inversiones [...] Se trataba de la masiva emision de bonos empresariales a corto plazo, tanto de
compafifas financieras como no financieras, algunos de los cuales tenian un coeficiente muy

elevado deuda/ capital y flujos de ingresos de dudosa calidad.*®

Ante al aumento constante de la deuda, las empresas norteamericanas no podian acceder a créditos
de los “bancos de inversiones para cubrir (los préstamos que habian adquirido), ya que el cambio
hacia la titularizacion habia producido una masiva caida de la liquidez de los bancos incluso aunque

sus beneficios y dividendos aumentaran en la década de 1960.”*

Es en este punto que podemos ubicar otra causa que ayudd a crear un ambiente mas propicio para
las instituciones financieras, a saber, que cuando se presentard alguna crisis en este sector, el
gobierno norteamericano saldria como apoyo de Gltima instancia. En efecto, la existencia de este
problema de falta de crédito en la economia norteamericana, definié el papel de “Gltimo
prestamista” que iba a tener de ahora en adelante la Fed. Los autores detallan muy bien esta
situacion por lo que consideramos importante citar de manera integra el extracto donde sostienen

que:

En respuesta a esta situacion de ‘grave amenaza a la estabilidad financiera’, Arthur Burns, el
recién nombrado sucesor de William Martin al frente de la FED, supervis6 un cambio desde lo
que se describio como ‘la politica de extrema moderacion seguida en 1969°a otra dirigida a
satisfacer las ‘preventivas demandas de liquidez’ generadas por la crisis de los pagarés. Para
ello abrio la ‘ventanilla de descuento’ a través de la cual los bancos podian tomar préstamos
directamente de la Fed para atender a escaseces temporales de las reservas de efectivo [...] De
ese modo, la Fed proporciond liquidez al sistema bancario no para superar un panico bancario,
como habia sido su cometido tradicional, sino [...] para desactivar una " perturbadora crisis de
liquidez’ en un particular mercado no bancario [...] Como sefiala el propio Burns, ‘se dieron
garantias a la comunidad financiera de que la Reserva Federal entendia la gravedad de la

situacion, y de que estaria lista para utilizar sus recursos intelectuales y financieros, asi como

“81hid. p.211.
"hid p.212.

56



sus instrumentos de politica monetaria, para ayudar a los mercados financieros en cualquier
periodo de tensiones.**

Junto con la constitucién de esta posicion “clave” de apoyo de “ultima instancia” asumido por parte
de la Fed, con el fin de proyectar un ambiente de confianza hacia el mercado, también se empez6 a
dar por parte del gobierno norteamericano una relajacioén de la fuerte estructura regulatoria que

pendia sobre la Banca.

Esta otra variable se expresd, por ejemplo, a través de la relajacion de la “Regulacion Q” que ponia
“topes” al interés que los bancos podian pagar por depdsitos temporales y ahorros, como una
medida sumamente atractiva para atraer los flujos de capital del mercado de inversiones. Sin
embargo, esta relajacion no se extendio “a los pequefios depositos de las compaiiias de ahorro y

préstamo.”**

Este nuevo entorno juridico dificultaba la situacion de estas pequefias compafiias y empezo6 a
acelerar otra variable responsable del ascenso del capital financiero, a saber, la concentracion y
centralizacién de capital:

Al producirse en un momento en que estaban sufriendo una intensa competencia por parte de
grupos de inversion inmobiliaria que ofrecian a los inversores valores a corto plazo con
elevadas tasas de rentabilidad, esto amenazaba con alejar el capital de las compafiias de ahorro
y préstamo y llevarlo hacia el mercado monetario interbancario, reduciendo drasticamente su

capacidad para realizar préstamos hipotecarios a largo plazo'*

Ahora bien, el relajamiento de la “Regulacion Q” para los grandes bancos Yy entidades similares
significo un redireccionamiento de las fuentes de capital al mercado interbancario. Esto tuvo como
principal consecuencia darle un papel preponderante a la gran Banca para atraer los flujos de
capitales extranjeros y por tanto dio, como ya mencionamos, un impulso importante al proceso de

centralizacion y concentracion del capital >

En este punto es de importancia agregar que dicho proceso iba a intensificarse en las décadas

siguientes porque

150 |bid. p.213.
B1pid.
152 |pid.

152 Como mencionan Panitch y Gindin : “Las raices para la masiva expansion de la financiacion hipotecaria en las décadas
posteriores, que condujo a la burbuja inmobiliaria y a las crisis de las subprime de la primera década del siglo XXI, se
remontan a este entrelazado de instituciones privadas y pablicas en las condiciones de inflacion de principios de la década
de los 1970.”
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junto al colapso del sector de S&L (sector de ahorro y préstamo) hubo una enorme
concentracion de la banca comercial: mas de 4.500 bancos independientes ( el 36 % de todos
los bancos) cerraron entre 1979 y 1994. Para limitar los peores efectos de la masacre, la compra
de pequefios bancos regionales por parte de grandes bancos nacionales se vio fomentada a nivel
del Estado, finalmente produciendo asi el verdadero sistema bancario interestatal que tanto la

Fed como el Tesoro habian promovido™*

Paralelamente a este proceso incentivado por el propio Estado, en Chicago se estaba dando una
“revolucion tecnologica” en el &mbito financiero que iba a promover todavia mas un ambiente de
inversion hacia los Estados Unidos. La “bolsa de Chicago [...] dio origen a la revolucion de los

derivados financieros al inventar un mercado de futuros en divisas.”**®

La importancia de esta revolucion residia en que

fue decisiva para la estabilizacion de los mercados monetarios después del fin de los tipos de
cambios fijos, y también estuvo intimamente vinculada a la internacionalizacién del mercado
estadunidense de bonos, [...] (ya que) la incertidumbre financiera que sigui6 al colapso del
sistema de tipos de cambios fijos, en medio de la volatilidad de los precios de las materias
primas y el crecimiento de los tipos de interés a corto plazo, realzo, de hecho, el atractivo de
los pagarés del Tesoro para los inversores internacionales, que reconocian la profundidad y
liquidez del mercado de bonos estadunidense a pesar de todas las vueltas que se habian dado al

tema del declive del poder y de la fortaleza econémica de Estados Unidos.™

Ahora bien, ademas de los fendmenos anteriormente descritos (el papel del gobierno como
prestamista de Ultima instancia, la relajacion del andamiaje juridico, la centralizacion y
concentracion de capital y la revolucion de los derivados financieros), se dio un hecho que ha

estado implicito en la siguiente descripcidn, a saber, la liberalizacion de los flujos de capital.

Si bien, desde la esfera econdmica, la necesidad de atraccion de flujos de capital del exterior ya iba
construyendo un camino hacia la liberalizacion, politicamente este proceso fue instaurado a través
del neo-liberalismo; el cual, como ya mencionamos en el marco teorico, destaca por el
“establecimiento de un nuevo marco macro-econémico donde el mercado y los intereses del capital

financiero ganan importancia frente al Estado y al capital industrial”™’

154 Ibid. p.262.

Ibid.228.

1% [bid. p.229-230.

157 Bibiana Medialdea Garcfa y Antonio Sanabria Martin. op. cit. p. 200.
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En efecto, como lo menciona Guillén: “la consolidacion del neoliberalismo con Ronald Reagan y
Margaret Thatcher implicé una recomposicion de los bloques en el poder. En EE.UU., los
segmentos del capital monopolista-financiero, mas vinculados a la finanzas y al complejo militar ,
se convirtieron en la fraccion hegemonica del bloque. El eje Wall Street-Pentagono-Petréleo tomd

la batuta del poder econémico y politico en el centro imperialista.”**®

El amalgamiento de estos elementos, posiciond a los bancos norteamericanos como los principales
actores dentro del tablero econdmico, nacional e internacionalmente hablando. Como rescatan
Panitch y Gindin: “Los bancos de inversion de Wall Street, como intermediarios clave en la
comercializacion de activos, fueron los que encabezaron el camino a la nueva era de la financiacion,
obteniendo dinero barato mediante la venta de bonos del Tesoro a los bancos comerciales en
términos de recompra inmediata e invirtiendo el dinero en crear mercados para valores que tuvieran

un rendimiento mayor.”**°

2.4. Consideraciones en torno al debate sobre el declive hegeménico norteamericano

Actualmente existe un fuerte debate sobre si podemos hablar declive en la hegemonia de los
EE.UU. Dentro de esta polémica existen dos corrientes principales, a saber, las que afirman o
niegan rotundamente este hecho. No obstante, hay una tercera posicién que sostiene que, si bien
existe una debacle de la hegemonia norteamericana, éste se ha expresado primordialmente en el

sector comercial norteamericano; no asi en los sectores militar y financiero.'®

Esta situacion ha hecho que investigadores como Arturo Guillén sostengan la tesis de la existencia
de una “transicion hegemonica”, que se caracteriza por un “hegemén declinante, los Estados
Unidos, que ve amenazado su liderazgo econdmico y comercial, y se aferra, como todas las

potencias a su hegemonia monetario-financiera y a su abrumadora superioridad militar.”**!

Con este debate como telén de fondo, en el presente apartado intentaremos demostrar como a pesar
de que EE.UU. ha perdido terreno en el campo comercial con respecto a China, esto no es suficiente
para caracterizar a los Estados Unidos como una potencia en total debacle hegemdnico; mas bien,
como veremos mas adelante, los datos nos invitan a pensar en una contencién de este declive, la

cual es llevada a cabo en gran parte por el sector financiero norteamericano.

158 Arturo Guillén Romo, “La Crisis Global en su Laberinto”, México, Biblioteca Nueva/lUAM, Coleccién Management,
2015, p. 242.

159 |_eo Panitch y Sam Gidin, op. cit. p.262.

180 para profundizar en los diferentes exponentes de sendas corrientes constltese: Arturo Guillén Romo, “La Crisis
Global en su Laberinto”, México, Biblioteca Nueva/lUAM, Coleccion Management, 2015.

181 Arturo Guillén Romo, Op. cit. p. 272.

59



Los datos que se usan para comprobar la situacion anterior son tomados del Banco Mundial (BM),
la Organizacion Mundial de Comercio (OMC), y la Conferencia de las Naciones Unidas sobre
Comercio y Desarrollo (UNCTAD).

Grafica 2.1

EE.UU., China, Japon, Alemania & Union Europea: PIB Crecimiento
(porcentaje anual)
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Fuente: Elaboracién propiz con dates del Banco Mundial (Werld Development Indicators).

Como podemos apreciar en la Gréfica 2.1'%, basandonos en datos del BM, de 1970 a 1990, China
mostrd los mayores niveles de crecimiento porcentual del PIB, respecto de los EE.UU. y sus
aliados. Esta tendencia muestra dos momentos. El primerio se dio durante los afios 70 del siglo
pasado, cuando al inicio de la muestra china alcanz6 un 19.3%. Posteriormente, este periodo se
caracteriz6 por una disminucién del PIB chino, el cual en 1973 se vio casi emparejado con el resto
del grupo al llegar a un 7.76%. El segundo momento, que inicia en 1980 con un crecimiento del
7.8%, se distinguié por un despegue del PIB chino con la excepcidn de los tltimos dos afios en los

que se observa un claro derrumbe. En efecto: en 1989, con un 4.1%, y en 1990, con un 3.9%.

También es de importancia sefialar que el segundo y tercer lugar, en términos del crecimiento del
PIB, se vio disputado por EE.UU. y Japon, donde este ultimo, durante la década de los 80, logréd
posicionarse como segundo lugar y en el periodo de 1989-1990 como el primero a raiz del

derrumbe del PIB chino.

182 | a mayoria de las gréficas y tablas que se muestran en la presente tesis fueron hechas por nosotros a partir de las
fuentes que se indican en la parte inferior de cada una de las figuras. En el caso de que la tabla o grafica no haya sido
hecha por nosotros se indica, en nota a pie de pagina, la fuente de donde estamos sacando dicho material.
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Grafica 2.2

EE.UU., China, Japon, Alemania & Union Europea: PIB Crecimiento
(porcentaje anual)
(1990-2015).
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial (World Development Indicators).

Ahora bien, en la Grafica 2.2 que comprende el periodo 1990-2015, se puede apreciar como se
acentla la separacion entre China y el resto del grupo conformado por Estados Unidos, Japén,
Alemania y la Unién Europea. Esta situacion se inicia sobre todo en 1992, cuando el crecimiento
del PIB chino llega a un 14.2%. Otro punto sumamente rescatable son los efectos de la crisis
financiera de 2008. Si bien China no sufre una caida tan drastica como el resto del grupo al llegar a
un 9.6% del crecimiento de su PIB, para los afios posteriores presenta una clara tendencia hacia el
decrecimiento que inicia en el 2010 cuando llega 10.63% Yy se intensifica hasta el final de la

muestra; es decir, hasta 2015 donde el crecimiento del PIB llega a un 6.9% .

Gréfica 2.3.

EE.UU., China, Japon. Alemania & Union Europea: Participacion en el PIB mundial
(dolares constantes de 2010) (%6)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Mundial (World Development Indicators)

Si bien en estas dos Ultimas graficas no es muy evidente la confrontacion entre China y EE.UU.,
ésta es mas apreciable en términos de la participacion en el PIB mundial. Como podemos observar

en la Grafica 2.3 entre EE.UU. y China se ha dado un comportamiento contrario; es decir, mientras
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que en el primero es apreciable una propension hacia la disminucién, en el segundo se puede
constatar una tendencia hacia el crecimiento que se empez6 a dar en 1990. Este crecimiento de la
participacion China en el PIB mundial se ha intensificado en los primeros quince afios del siglo
XXI. En efecto, para 2005 China super6 a Alemania y, aproximadamente, en 2012 a Jap6n. Con
esta tendencia en ciernes (China ha ido aumentado su participacion del PIB mundial de un .89% en
1970 a 10.50% en 2015) el futuro apunta a que China rebase a EE.UU. y a la Uni6n Europea
respecto a su participacion en el PIB Mundial.

Graéfica 2.4.

EE.UU., China, Japén, Alemania & Unién Europea: Participacién en el PIB mundial en terminos del poder adquisitivo
de las monedas.
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial (World Development Indicators).

Ademas, si observamos la Grafica 2.4, que mide la participacion en el PIB Mundial en términos del
poder adquisitivo de las monedas, podemos apreciar que el crecimiento de China descrito
anteriormente en la Gréfica 2.3 se intensifica. Para 2000, China rebasa a Alemania y se empareja
con Japdn para superarlo aproximadamente en 2003. Esta tendencia continda hasta que la brecha
entre China y ambos paises se acentla con la disminucion de la participacion de estos ultimos a
partir de 2005. Para 2015 China alcanza a EE.UU. y se acerca a la Uni6n Europea, quienes en 2005,
al igual que Alemania y Japén, mostraron una tendencia hacia la disminucién en su participacion
en el PIB mundial en términos del poder adquisitivo de las monedas. Por Gltimo es menester
agregar que también en este rubro el crecimiento de China ha sido impresionante del 5.23% en
1995, ha llegado al 16% en 2015.
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Grafica 2.5.

EE.UU.,, China, Japon & Alemania: Participacion en las exportaciones mundiales
(%0)
(1985-2016)
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la Organizacién Mundial del Comercio (OMC)

De igual manera, la expansion China a expensas de los Estados Unidos es apreciable en la Gréafica
2.5, donde se mide la participacion porcentual en las exportaciones mundiales, segin datos de la
Organizacion Mundial del Comercio (OMC). Como podemos notar, a partir de 1990, China muestra
un despegue impresionante. Este comportamiento ascendente se intensifica y, para 2006, China
supera a Japdn; en 2008 a los EE.UU. y finalmente en 2010 a Alemania. En el caso de esta grafica
el crecimiento de China es meteorico: del 1% en 1985 ha llegado al 12% en 2015; una considerable

diferencia respecto al segundo lugar que es EE.UU. gque en 2015 llega al 8.56%.

Grafica 2.6.

Alemania, China, Estados Unidos, Japén: Participaciéon en las importaciones
mundiales (290)
(1985-2016) .
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la Organizacién Mundial del Comercio (OMC).

Respecto a la participacion por pais en las importaciones mundiales, la Grafica 2.6 nos muestra
como a partir de 1985, China inicia una tendencia hacia el crecimiento. Este comportamiento recibe
un espaldarazo en el 2000 y para 2005 China rebasa a Japon y en el 2010 a Alemania. Esta situacion
ha venido acompafiada de una tendencia a la baja por parte de EE.UU. a partir del 2005. Para 2016

la brecha que separaba a este Gltimo pais de China es ya corta y la tendencia parece indicar que en
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el futuro China lo alcanzara y sobrepasara. Respecto a su crecimiento en esta grafica China también

muestra un crecimiento sorprendente del 1.3% en 1985 ha llegado a 2016 a 9.9%

Gréfica 2.7

China, Estados Unidos & Alemania: Flujos de entrada de la Inversion Extranjerca Directa (IED)
(2008-2015)

2008
2009
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2012
2013
2014
2015

® China + Hong Kong ® Estados Unidos m Alemania

Fuente: Elaboracion porpia con datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio ¥ Desarrollo (UNCTAD)
Notas: 1) Cifras en billones de délares. 2) Sin datos para 2011. 3) China més China, Honk Kong

Otra variable a considerar es el flujo de entrada existente por parte de la Inversion Extranjera
Directa (IED) en China ( mas Hong Kong), EE.UU. y Alemania . Basandonos en datos de la
Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y desarrollo (UNCTAD), en la Gréfica 2.7
podemos notar como China (incluyendo Hong Kong) ha mostrado una tendencia hacia el
crecimiento desde el afio en que inicia la muestra de 167 billones de dolares en 2008, a 311 billones
de dolares en 2015. Esta situacion no es igual en el caso de los Estados Unidos y Alemania. Ambos
paises muestran un desarrollo irregular, situacion que se aprecia con mayor claridad en el caso de

Alemania, la cual presenta desde inesperados vuelos, hasta estrepitosas caidas.

Si bien en 2015 es observable un fuerte repunte que coloca a los EE.UU. por encima de China,
habria que esperar a datos del 2016 para verificar si este Ultimo comportamiento en la economia

norteamericana se sostiene o, como en los afios anteriores, presenta un crecimiento inestable.
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Grafica 2.8

China, Estados Unidos & Alemania: Flujos de salida de la Inversién Extranjerca Directa (IED)

(2008-2015).
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Fuente: Elaboracion porpia con datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD)
Notas: 1) Cifras en billones de dolares. 2) Sin datos para 2011. 3) China més China, Honk Kong.

Por ultimo, la Gréafica 2.8 nos muestra los flujos de salida de la IED. En este caso es interesante
mencionar que a partir de 2009 hasta la actualidad China se alza definitivamente por encima de
Japon y Alemania. No obstante, en este rubro los Estados Unidos siguen siendo los principales
exportadores de flujos de capital, situacion que no hace a un lado el crecimiento que ha manifestado
China en este sector.

Si bien hasta este momento la mayoria de las gréaficas dan registro de un ascenso por parte de China
en claro contraste con un descenso de los EE.UU., las Gréficas 2.7 y 2.8 ponen en duda la tesis de
una debacle hegemonica “total” de nuestros vecinos del norte en el sector comercial con respecto al
dragon asiatico. Solo los datos de 2016, que saldran oficialmente en el futuro, nos empezaran a dar

una vision un poco mas amplia sobre la situacion de ambas potencias en el sector comercial.

No obstante, como mostraremos mas adelante, lo que si queda mas claro son las evidencias que
muestran una mayor expansién y preponderancia del sector financiero norteamericano con respecto
del sector financiero chino. Esto se debe a un proceso que otros autores llaman “financiarizacion”
en términos del aumento de las transacciones financieras dentro de la economia'®. Si bien este
proceso se expresa también en el caso de China, estd presente con mayor intensidad en el los

Estados Unidos.

182 por motivos de exposicion en esta seccion usaremos la palabra “financiarizacion” para referirnos al aumento de las
transacciones financieras, a sabiendas que hay diversos autores que definen este fendmeno por esta caracteristica
especifica. Sin embargo, esto no significa que hagamos a un lado el concepto de financiarizacion que nosotros elegimos
en el marco tedrico y el cual ha sido tedricamente justificado.
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Gréfica 2.9

China vs EE.UU.: Depésitos del sistema financiero como porcentaje del PIB
(1985-2014)
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Fuente: Elaboraciéon propia con datos del Banco Mundial (Global Financial Development)
Metodologia: Demanda, tiempo v ahorro de depésitos enbancos de depésito v otras instituciones financieras como
porcentaje del PIB

Por ejemplo, si observamos la Grafica 2.9, que muestra el porcentaje del PIB que ocupan los
depositos del sistema financiero en China y en Estados Unidos, podemos observar el mayor
porcentaje que tiene este Gltimo sobre el primero. No obstante, es sumamente interesante observar
como en el caso de los dos paises, los porcentajes llegan, en su punto mas alto, al 80% como
porcentaje del PIB en el 2009 en el caso de los EE.UU. y al 50 % como porcentaje del PIB en el
2010 en el caso de China; cuestion que nos habla de economias sumamente financiarizadas.
Ademas, es importante mencionar que en 2006, dos afios antes de la explosién de la crisis sub-
prime, este porcentaje muestra una tendencia hacia el crecimiento en ambos paises. No obstante en
el caso especifico de los EE.UU., este comportamiento vuelve a expresarse en 2012, cosa que no

sucede en el caso de China.

Entonces, al observar las Gréficas 2.9 se puede brt, el proceso de “financiarizacion” que estan
viviendo las economias china y norteamericana. No obstante, este fendmeno es mas agudo en el

caso de los Estados Unidos.

Gréfica 2.10

Estados Unidos: Flujos de entrada de la Inversion Directa ¥ a Portafolio.
(millones de dolares) (1977-2018)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Fondo Monetario Internacional (FMI) (International Investement Position by Country)

Metologia:Para la elaboracién de esta tabla se tomaron en cuenta solamente los Activos ¥ dentro de éstos los datos referentes a las
Inversién Directa v a Portafolio.
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Ahora bien, colocandonos en temas de inversion, en la Grafica 2.10 se conforma el que es uno de
los cimientos mas importantes que sostienen nuestra argumentacion. En la gréafica aludida es
apreciable como los EE.UU., con el pasar del tiempo han ido aumentando la captacién de flujos de
capitales dirigidos a portafolio. Esto es de suma importancia ya que nos confirma que en la

actualidad norteamericanos sostienen su hegemonia econdmica via el sector financiero.

Grafica 2.11.

China: Flujos de entrada de la Inversion Directa ¥ a Portafolio.
(millones de délares) (2004-2016).
FO00
s0.00
S0.00
40.00

3000
2000
P - . .
— | ||
0 = B B 8 = = o = = o 5
2 = g g g 3 3 g g g
= = = & g 8 S = g g

S
=
=

2004
2001

W Irwersian Directa Irversion a Portafolio

Fuente: Elaboracidn propia con datos del Fondo hMonetario Internacional (FMI) (International Investement Position by Country)
Metologia: 1) Para la elaboracion de esta tabla se tomaron en cuenta solamente los Activos y dentro de éstos los datos referentes a las Inversidon
Directa v a Portafolio v 2) Se consideran los datos de la China contienental v de Hong Kong,.

La situacion anterior queda resalta cuando observamos la Grafica 2.11. En la que se muestran los
mismos datos de la gréfica anterior, pero en el caso de China. Como se puede apreciar la atraccion
de flujos de capitales a China va dirigido, principalmente, a la inversion directa; cuestion que es
opuesta en el caso de los EE.UU.

Este punto nos da otra perspectiva del conflicto China-EE.UU.: De como éste ultimo, via la
atraccion de flujos a portafolio, ha apuntalado el debacle de su hegemonia econdémica respecto al
gran dragon chino.

Grafica 2.12.

Estados Unidos: Flujos de salida de la Inversién Directa & Portafolio
(millones de ddlares) (1980-2016)
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Fucnte: Elaboracién propia con dates del Fonde Menetario Internacional (FMI) (Interational Investement Position by Country)

Metologia:Para la elaboracion de esta tabla se tomaron en cuenta solamente los Activos y dentro de éstos los datos referentes a las Inversion Directa
v a Portafolio.
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Aunado a esto, siguiendo en términos de inversion, los EE.UU., como podemos ver en la Grafica
2.12, han ido incremento cada vez mas su inversién a portafolio al exterior; esto es, han
incrementado la inversion que busca comprar titulos o de empresas, pero no con miras a aumentar
el control sobre tal o cual empresa, sino con el fin de comercializarlos en el mercado de valores.
Esta inversion a portafolio ha ido incluso méas alld de la inversion directa que es la inversion en
empresas productoras de otro pais. En efecto, si bien a finales de los 80 esta tendencia apenas era
perceptible, para finales de los 90 y todo los que llevamos del siglo XXI, ésta se ha agudizado

impresionantemente.

Estos datos son de suma importancia ya que nos hablan de que en los Estados Unidos, en los
altimos afios, la mayoria de la inversion al exterior ha ido dirigida hacia a la compra de activos
financieros en lugar de direccionarse a la economia real. Este fendmeno tiene dos consecuencias: 1)
gue la mayoria de los rendimientos de la inversion al exterior estan proviniendo del sector
financiero, es decir de la especulacion financiera, en lugar de la llamada economia real. 2) es
debido a esta situacion que los grandes bancos norteamericanos, encargados de gestionar estas

inversiones, han ido acrecentando su papel y por tanto su influencia dentro de los EE.UU.

Grafica 2.13

China: Flujos de Salida de la Inversién Directa & Portafolio

(millones de délares) (2004-2016)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Fondo N i 1 (FMI) (. Inv Position by Country)
Metologia: 1) Para la elaboracisn de esta tabla se en cuenta los Activos ¥ dentro de éstos los datos referentes a las Inversisn Directay a
Portafolic ¥ 2} Se consideran los datos de la China contienental v de Hong Kong.

Esta situacion es sumamente diferente en el pais asiatico. Como podemos apreciar en la Gréfica
2.13, al inicio de la muestra la inversion directa y la inversion a portafolio estan casi emparejadas.
Esta proporcién sigue mas o menos igual hasta el afio 2011, donde se empieza a dar una diferencia
cada vez mas grande entre los recursos asignados a la inversion directa y entre los recursos dirigidos
a la inversioén a portafolio. Esta tendencia que da ventaja a la inversion directa sigue asi hasta el
final de la muestra, donde ya es claro el mayor nimero de recursos que se direccionan a esta
inversion a diferencia de la inversion a portafolio. La cual también crece, pero no en la proporcion

de la inversion a portafolio.
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Cuadro 2.1

Estados Unidos: Flujos de Salida Inversién Directa China: Flujos de Salida Inversién
& lf'ortafoliu Directa & Portafolio
(%0) (2016) (20) (2016).

m Invsersién Directa » Inversién a Portafolio = InversiGn Directa Inversion a Portafolio

Fuente: Elaboraciom propia con datos del Fondo Monetario Fuente: Elaboracion propia con datos del Fondo Monetario Intermacional
Internacional (FMI) (International Investernent Position by Country) (FIMT) (Intermational Investement Poszition by Country)

Siguiendo esta linea de analisis, en la Cuadro 2.1, se hace una comparacion de la Inversién Directa
y a Portafolio entre Estados Unidos y China en el 2016. En tanto, es apreciable el mayor porcentaje
gue le dedican los Estados Unidos a la inversidn a portafolio podemos ver que la mayoria de los
rendimientos que esta generando en el exterior provienen de la compra y venta de diversos activos.

Lo que nos habla de una preponderancia del sector financiero norteamericano sobre el chino.

Con la presentacion y andlisis de estas Ultimas gréaficas nuestra posicion es la siguiente: por un lado,
si bien reconocemos que en el sector comercial los Estados Unidos han presentado un declive
considerable y China ha mostrado una clara tendencia al crecimiento, creemos que todavia es
prematuro hablar de una caida total o permanente de los EE.UU. en este sector. Por el otro lado,
vemos que para contener su declive, nuestros vecinos del norte, se han aferrado a su sector
financiero como menciona Arturo Guillén, lo que ha resultado en su permanencia como hegemén

mundial.

Ahora bien, pasando a la hegemonia militar norteamericana, Guillén menciona que ésta se ha
buscado expandir a partir del ataque del 11 de septiembre de 2001 a las Torres Gemelas, a través de
la llamada “Guerra contra el Terrorismo”. Bajo esta consigna fue que se intervino en Irak y
Afganistan. Y, de igual manera, aprovechando la llamada “Primavera Arabe”, los EE.UU.
intervinieron en varios paises de la region, entre los cuales, los casos méas paradigmaticos son: Libia
y Siria.’® A esto Gltimo debe agregarse la politica de acoso, via la instalacion de bases alrededor del

globo, en contra de Rusia, China e Ir&n, por poner algunos ejemplos.

184 Ibid. p. 254.
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2.5. Reflexiones del capitulo

En este capitulo se ha realizado una breve revision de las fases por las que ha pasado la hegemonia
norteamericana. Al primer periodo que va, aproximadamente, de 1950 a 1970, lo hemos llamado de
“auge”, ya que fue cuando los Estados Unidos se posicionaron como potencia mundial a través de

su llamado “Plan Global”.

Al segundo periodo lo hemos llamado de “declive” ya que a partir de la crisis de estanflacion de los
70, la caida del acuerdo Bretton Woods, etc., los EE.UU. se vieron ante un punto en que su
posicién como hegemédn, por lo menos en el sector comercial, se ha visto amenazada. Esto sobre

todo a partir de los 80 del siglo pasado que es donde China empez6 su metedrico crecimiento.

Al tercer periodo lo hemos llamado “de contencion”, ya que fue a partir de los 80 que los EE.UU.
disefiaron un nuevo andamiaje econémico con el fin de sostener su posicion de hegemonia. Esta
situacion, como lo hemos mostrado a través de diversas graficas, se ha logrado a partir del

aprovechamiento y expansion de su superioridad militar y financiera.

Por altimo, queremos reconocer que el debate sobre el debacle o no de la hegemonia
norteamericana es sumamente espinoso; sobre todo en lo que concierne al sector comercial. Todavia
estamos en un periodo en que no podemos dar una afirmacion concluyente a este respecto. Lo Unico
gue nos queda es apegarnos a los datos y lo que nos muestran concluyentemente es que en el sector

financiero y militar la hegemonia norteamericana todavia es apreciable.
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Capitulo 3: El capital financiero norteamericano y el aumento de su poder econémico y
politico
En el primer capitulo de la presente tesis, se desarrollé un marco teérico en el que se trabajan los

siguientes elementos: el capital financiero, la financiarizacién, las élites y la hegemonia. En el
segundo capitulo se ha hecho un breve recuento historico de las condiciones que han llevado a los

Estados Unidos a mantener su hegemonia alrededor del globo.

Ahora bien, en este tercer capitulo se buscard comprobar la hipdtesis que hemos presentado en el
Planteamiento del Problema. Es decir, se presentaran las evidencias que nos hablan de un
crecimiento del poder politico y econdmico de las grandes corporaciones bancarias

norteamericanas.

En este sentido, el contenido de los capitulos uno y dos nos serdn de mucha utilidad para articular
los diversos y numerosos fendmenos gque en su conjunto constituyen el problema que nos hemos
planteado investigar en este trabajo. Hechas estas breves aclaraciones, pasamos al tema que nos

compete.
3.1. Antecedentes: El cimiente financiero de los EE.UU.

La importancia que han tenido las finanzas en los EE.UU. no es una situacién reciente o novedosa.
Al contrario, como lo mostraremos a continuacion, este segmento constituye una de las estructuras

principales sobre las cuales se alz6 y conformo este pais durante el siglo XVIII.

Profundizando en este punto, es Giacoman quien menciona que fueron tres instituciones, heredadas
de la madre Inglaterra, las que en su conjunto constituyeron las bases de los EE.UU. y las que les
permitieron irse perfilando como potencia mundial, a saber, la forma de gobierno, la deuda publica

y el banco central '

En lo que se refiere a la primera, nuestro autor menciona que si bien en un inicio, los EE.UU. se
instituyen sobre una forma de gobierno federalista, es con el fin de la Guerra Civil Norteamericana
(1861-1865), cuando se crea un verdadero poder supremo nacional en los EE.UU., es decir, “un
gobierno oligarquico de corte financiero para beneficio exclusivo de la clase mercantil, ahora
apoyada por una pujante clase industrial cuya formacién subvenciona la derrotada clase
terrateniente, un gobierno en que la administracion del principio de la ganancia es estrecha y no

relajada.”

165 Marcos, Patricio, “Los Nombres del Imperio: Elevacion y caida de los Estados Unidos”, México, Nueva Imagen, 1991.
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Si el Estado nacional norteamericano se constituyd tiempo después de la independencia
norteamericana, no fue asi con los otros dos elementos. Segun nuestro autor, la deuda publica en la
que convinieron las clases terratenientes del sur y las clases mercantiles del norte de los EE.UU., se
establecio para subvencionar la misma guerra de independencia. A partir de esto, la deuda publica
norteamericana, no solo constituyd el primer punto en el que convinieron las clases dirigentes de las
trece colonias, sino que ademas ésta se convierto en fuente de especulacién por las expectativas de

ganancias que de ella derivaban. Asi, menciona Giacoman...

“al botin de las tierras [...], se suman las expectativas de ganancias bursatiles de la deuda publica,
compuesta por cerca de 40 millones de ddlares invertidos por acreedores domésticos, muchos de ellos
congresistas, mas cerca de 13 millones de délares de procedencia externa: dinero tomado con habilidad

diplomatica a gobierno europeos enemigos de Inglaterra, los que de esta suerte reconocen politicamente la

independencia de las colonias britanicas de América.” %

El que los principales acreedores de esta deuda sean internos es un punto a destacar ya que “a pesar
de la oposicion que separa a las dos distintas oligarquias (las del norte y las del sur), lo que las
identifica en aquella circunstancia es la postura comuln acreedora de sus miembros mas

: 167
conspicuos.”®

No obstante, el establecimiento de la deuda publica norteamericana queda dimensionada en toda su
importancia cuando se toma en cuenta la fundacion del “First Bank of America” en 1791, el ultimo
de los principales pilares constituyentes de los EE.UU. En efecto, dicha institucion no solo sirvié
“para consolidar la autosuficiencia crediticia del nuevo gobierno [...], sino que (permitié) pagar
ademas la deuda interna y convertir la externa con Francia, Holanda y Espafa, a cuyos gobiernos

transforma en socios capitalistas de la nueva agencia monetaria.”*®

Con lo anteriormente descrito nos podemos dar una breve idea del caracter financiero-especulativo
gue los EE.UU. poseen desde su misma formacion y como sus clases dirigentes se han beneficiado
de él. Esta situacion constituye un antecedente significativo que nos parecié importante exponer ya
gue es aqui donde se encuentra la semilla que, con el transcurso del tiempo, germind dando cabida a

la formacion de una clase financiera en nuestro pais vecino.

No es objetivo del presente trabajo presentar la historia financiera de los EE.UU. de una forma

detallada. Esta tarea, si bien relacionada, nos desviaria de nuestro objetivo. Como se mencion6

1% |bid. p.274

'*7 |bid. p.278

1% |bid. p.291.
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arriba en este apartado se buscé establecer un antecedente que nos advirtiera de la profundidad del

tema que estamos tratando.

3.2. La crisis del sector de “ahorros y préstamos” y el aumento del poder econémico
de las grandes corporaciones bancarias durante la década de los 80.

Pasando al siglo XX, las diversas fuentes de informacioén que hemos consultado, marcan la década
de los afios 80, como el punto de inicio para la constitucion de los grandes bancos que hoy en dia

dominan en el panorama norteamericano.

Este relativo consenso se sostiene sobre el hecho de que fue en este periodo donde los Estados
Unidos vivieron una de sus peores crisis financieras, cuyas consecuencias no se habian visto desde
la Gran Depresion. Esta crisis, cabe agregar, se desenvolvié especificamente en el sector de
Préstamos y Ahorros (S&L, por sus siglas en inglés).

Como ya hemos mencionado en el capitulo anterior, el aumento del interés que se podia pagar por
depdsitos y ahorros, via el relajamiento de la Regulacién Q, promovié que el flujo de capitales se
alejara de las pequefias compafiias de ahorro y préstamos y se dirigiera a las grandes compafiias
bancarias.

Las consecuencias que esto produjo ya las hemos mencionado en el capitulo anterior. No obstante,

nos parece relevante volver a citar a Panitch y Gindin cuando mencionan que:

“junto al colapso del sector de S&L (sector de ahorro y préstamo) hubo una enorme
concentracion de la banca comercial: més de 4.500 bancos independientes ( el 36 % de todos
los bancos) cerraron entre 1979 y 1994. Para limitar los peores efectos de la masacre, la compra
de pequefios bancos regionales por parte de grandes bancos nacionales se vio fomentada a nivel
del Estado, finalmente produciendo asi el verdadero sistema bancario interestatal que tanto la

Fed como el Tesoro habian promovido.”**

189 |_eo Panitch y Sam Gindin, op. cit. p.262
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Grafica 3.1

Estados Unidos: Nimero de Bancos Comerciales
(1984-2016)
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Fuente: Banco de la Reserva de St. Luis

En cuanto al primer punto, a la reduccion del namero de bancos comerciales, es claramente visible
en la Grafica 3.1. Si bien esta tendencia hacia el decrecimiento empieza desde el inicio de la
muestra, es en 1986 donde este comportamiento se intensifica y se prolonga hasta el final de la
muestra; es decir, por mas de treinta afios. Si, para 1986, habia 14,170 bancos, para 2016 se redujo a

5,174, o sea, se dio una reduccion de 8,996 bancos.

Gréfica 3.2
Estados Unidoes: Nimero de Bancarrotas y Fusiones Asisitidas y no asistidas de bancos
comerciales
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Federal Deposit Insurance Corporation

Pasando al fendmeno de la compra de pequefios bancos por parte de grandes bancos nacionales, la
Gréfica 3.2 es ilustrativa a este respecto. Empezando con el nimero de bancarrotas podemos
mencionar que durante los ultimos afios de la década de los 60 y durante toda la década de los 70
del siglo pasado, las bancarrotas de bancos comerciales apenas eran visibles. No obstante, es en los
80 donde este numero se eleva hasta cifras alarmantes: en 1982 se dan un total de 177 bancarrotas.
Este nimero disminuye al afio siguiente cuando se dan un total de 98 bancarrotas. Sin embargo,
para 1984, donde se dan un total de 103 bancarrotas, se da inicio a un periodo en el que el nimero
de bancarrotas va ir aumentando y aumentando de manera impresionante. El punto culminante de

esa etapa se da en 1989 donde se dan 534 bancarrotas. A partir de este momento, en 1990, donde se
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da un total de 381 bancarrotas, inicia una tendencia hacia la disminucién que se va a prolongar hasta
1994, cuando el numero de bancarrotas va a llegar a un total de 15. Posteriormente, se inicia otro
espacio de tiempo en el que casi no se van a dar bancarrotas hasta 2008, afio de la crisis financiera.
Decimos casi ya que los inicios del 2000 se dan una serie de pequefias bancarrotas debido a la crisis
de las llamadas “empresas.com”. Ahora bien, en este punto es importante notar que ni siquiera en
el periodo de bancarrotas que se abrié en 2008, donde se dieron un total de 30 bancarrotas, y en los
afios que les siguieron, con el 2010 como punto maximo con sus 154 bancarrotas, se volvieron a dar
el mismo namero de bancarrotas que en los afios 80. Empero, aqui debemos tener cuidado porque,

como veremos, no fueron el mismo tipo de instituciones que quebraron en estos periodos.

Siguiendo con las fusiones asistidas, es decir aquellas en las que el gobierno se involucra en la
adquisicién de un banco por otro*™®, vemos que estas siguen un comportamiento similar al nimero
de bancarrotas, por lo menos en lo que respecta a la primera parte de la Gréfica 3.2, esto es, hasta
los finales de los afios 80 e inicios de los 90. En efecto, si bien durante los 60 y 70 no se dan
fusiones asistidas, en la década de los 80 va aumentar considerablemente el nimero de estas
fusiones. En este sentido, tenemos como punto maximo de esta variable el afio de 1988, donde se

dan un total de 238 fusiones asistidas.

Respecto a las fusiones no asistidas, podemos apreciar que, si bien estas se dan durante los afios 60
y 70, el punto méas alto de éstas se da en la década de los 80 en medio del aumento de las
bancarrotas bancarias y de las fusiones asistidas. En especifico en 1988, se dan un total de 600
fusiones no asistidas. Ahora bien, a finales de los 90, este tipo de fusiones va presentar una
tendencia hacia la disminucion, la cual va a llegar hasta el 2008, afio en que se dan un total de 157
fusiones no asistidas. A partir de este punto se va una ligera tendencia hacia el crecimiento que llega
hasta 2015, donde se dan 264 fusiones no asistidas. Posteriormente hay una caida en el 2016, donde

se dan un total de 223 fusiones no asistidas.

A pesar del gran saldo que la crisis de los 80 se cobro, esto no significo o derivo en un movimiento
que buscara un reforzamiento del andamiaje regulatorio sobre el sector financiero. Mas bien, al
contrario, la siguiente década fue testigo del desmantelamiento del sistema regulatorio construido
en los afios 30 del siglo pasado, como consecuencia del aumento de la capacidad de las grandes

instituciones bancarias para imponer sus intereses.*

170 para mayor informacion sobre este punto constltese: https://wwws5.fdic.gov/hsob/help.asp#BF1TT

171 Simon Johnson & James Kwak. “13 Bankers: The Wall Steer Takeover and the Next Financial Meltdown”, New York,
Pantheon Books, 2010, p.146.
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Esta capacidad, cabe agregar, estaba sustentada en al aumento del poder econdmico y politico de
estas instituciones. El primer elemento se acrecent6 durante la crisis del sector en los afio 80, que
como hemos podido apreciar culmind en un gran proceso de centralizacién y concentracion de

capital, y el segundo se potencializé durante los afio 90.

Entonces, para resumir, tenemos dos periodos dentro de los cuales las grandes corporaciones
bancarias aumentaron su poder politico y econémico. El primero de estos periodos se dio en los 80.
El aumento de las bancarrotas y las fusiones asistidas y no asistidas tuvo como resultado un proceso
de centralizacién y concentracién de capital, lo que significo un aumento del poder econdémico de
los grandes bancos'’?. El segundo periodo, acaecido durante la década de los 90, vio como este
poder econdmico, como lo veremos en la siguiente seccidn, se trasformo en poder politico a través

de diferentes medios y tuvo consecuencias que han llegado hasta nuestra actualidad.

Ademas, estos fendmenos trajeron consigo un cambio funadamental en la forma en que se
relacionaban los diferentes actores dentro del sector financiero norteamericano. Quedaba en el
pasado ese “negocio entre caballeros” que caracterizo a la banca durante finales del siglo XIX y
XX' y empezaba una etapa depredatoria entre los mismos bancos. Nomi Prins detalla muy bien

esto Gltimo a niveles psicoldgicos cuando menciona que:

“Los tiempos habian cambiado. Ya no eran los lazos familiares y las relaciones de sangre la
clave para la ascension interna en los bancos més grandes de la nacion. Una naturaleza
depredadora y sociopética era requerida y recompensada. El combate mental, los instintos
asesinos voraces y las adquisiciones de otros bancos (con su parte de los depdsitos de los

. . o . . 174
ciudadanos) impulsaron a la élite bancaria a ocupar el primer puesto en su campo.”

3.2. El aumento del poder politico de las grandes corporaciones bancarias durante los 90.
Si desde los afios setenta se venia dando un aumento del poder econémico del sector financiero, a
través de la centralizacion y concentracion de capital, es en la década de los 90 donde es apreciable

un aumento del poder politico de las grandes corporaciones bancarias norteamericanas. Esto ha

172 - . - - - <z -z
Debemos advertir que en la historia de los EE.UU. se han dado diversos procesos de centralizacion y concentracion de

capital, derivados de diferentes crisis financieras. Ejemplos los podemos encontrar en las crisis de
1819,1837,1869,1873,1893, 1907 y 1929. Giacoman describe cada una de estas crisis y hace hincapié en la crisis de
1893, donde fue observable un proceso de centralizacion y concentracién de capital mediante la creacion de los llamados
“trusts”.

% Gary Dymsky, “The Economic Consequences of the Banks Bailouts: Parallels and Discontionuities beetween the
1920s and Today, England, Leeds University Business School, University of Leeds, 2013. Consultese:
http://inctpped.ie.ufrj.br/spiderweb/dymsk_4/4-85%20Dymski-Econ%20conseq.pdf

174 Nomi Prins, “All the Presidents” Bankers: The Hidden Alliances that Drive Amercian Power, New York, Nation
Books, 2014. p. 266.”
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tenido como resultado lo que en este trabajo hemos llamado “financiarizacion”, esto es, la creciente

capacidad del capital financiero para imponer sus intereses.

A diferencia de lo que podria pensarse, este aumento de su poder politico, no se dio a través de
simples sobornos o cohechos hacia la clase politica norteamericana.

Son Johnson y Kwak los que han identificado tres formas que ellos llaman “capitales, a través de las

cuales estos grandes bancos han aumentado su poder politico:

1) El capital tradicional: hace referencia al dinero que es dirigido hacia las contribuciones de
campafia y gastos de lobbying; 2) el capital humano: se refiere a los veteranos de Wall Street
que se dirigieron a Washington para moldear la politica del gobierno y a la nueva generacion de
funcionarios publicos permeados por la vision de libre mercado; 3) el capital cultural: la
expansion de la idea que dice que un largo y sofisticado sistema financiero es bueno para los

Estados Unidos.”*™

A continuacion, pasaremos a mencionar cada uno de estos ‘“capitales” a través de los cuales el
sector financiero norteamericano aumento su poder politico en la década de los 90 y, por ende, fue

capaz de imponer sus intereses por sobre el conjunto de la sociedad norteamericana*™®.

3.2.1 Capital Monetario:

Cuando Johnson y Kwak hablan de “capital monetario” hacen referencia a los recursos que aporta,
cada vez mas, el sector financiero hacia las campafias politicas y hacia practicas como el lobbying.
Si bien en el presente trabajo ambas categorias estan separadas por cuestiones de analisis, en la
realidad las dos estan sumamente entrelazadas. En lo que concierne a la primera, su anélisis avanza
sobre la siguiente pregunta: ;Cuadnto se han incrementado los costos de campafia en Estados
Unidos?

178 Simon Johnson & James Kwak. Op. Cit. p.148.

178 En este punto hay que aclarar que muchos de los fenémenos de los que se hablaran a continuacién, si bien tienen su
origen, principalmente, en la década de los 90, éstos siguen teniendo una enorme vigencia en nuestros dias. Es por esta
razon que con la finalidad de justificar nuestro argumento, ademas de exponer datos y fendmenos de esa década, también
se expondran elementos mas actuales.
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Gréfica 3.3

Estados Unidos: Costo de las Elecciones al Congreso v a la Presidencia
(billones de dolares) (1998-2016)
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Fuente: Elaboracién propia con datos Center for Responsive Politics.

Nota: Montos gastados en todas las elecciones federales, por ciclo. Estas cifras incluyen todo el dinero gastade por los candidatos presidenciales,
los candidatos del Senado v la Camara, los partidos politicos v los grupos de interés independientes que tratan de influir en las elecciones
federales

Para la respuesta a esta pregunta nos es de utilidad la Gréfica 3.3. En ella se muestran los costos de
las elecciones al Congreso y a la Presidencia en Estados Unidos. En este sentido, es apreciable el
diferente comportamiento que han tenido ambos costos. En efecto, mientras que los costos para las
elecciones al congreso muestran una clara tendencia hacia el crecimiento, con excepcion del 2008,
afio de la crisis financiera, los costos para las elecciones a la presidencia han ido de una tendencia
hacia el crecimiento, que va desde el 2000, pasando por el 2004, hasta 2008, a un comportamiento

descendente que se inicid en el 2012 y que se continué en el 2016.

Grafica 3.4

Estados Unidos: Costo de las Elecciones al Congreso ¥ a la Presidencia
(billones de dolares) (1998-2016)
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Fuente: Elaboracién propia con datos Center for Responsive Politics.
Nota: Montos gastados en todas las elecciones federales, por ciclo. Estas cifras incluyen todo el dinero gastado por los candidatos presidenciales.
los candidatos del Senado w la Camara. los partidos politicos v los grupos de interés independientes que tratan de influir en las elecciones
federales

No obstante, si se miran en su conjunto ambos costos, como es apreciable en la Gréafica 3.4, el
proceso de eleccion de candidatos en Estados Unidos ha ido incrementado de manera general con el
pasar de los afios en una manera considerable: si en la eleccion del 2000, se gastaron en total
1,413,116,384 billon de dolares, para la eleccion del 2008 se gast6 un total 2,386,733,696 billones

de dolares.
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Gréfica 3.5

Estados Unidos: Costo de las Elecciones al Congreso ¥ a la Presidencia por
partido
(billones de dolares ) (1998-2016)
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Fuente: Elaboracién propia con datos Centrer for Responsive Poitics.
Nota: Montos gastados en todas las elecciones federales, por ciclo. Estas cifras incluyen todo el dinero gastado por los candidatos presidenciales, los
candidatos del Senado ¥ la Camara, los partidos politicos vy los grupos de interés independientes que tratan de influir en las elecciones federales

Siguiendo con el costo de las elecciones en EE.UU., en la Gréfica 3.5 podemos observar los costos
tanto de las elecciones al congreso, como de las elecciones a la presidencia por partido; es decir,
cuanto han gastado los demadcratas y los republicanos en cada eleccion. Como se puede apreciar es
el Partido Republicano el que ha tendido a gastar mas elecciones en general. Esto, claro esta, con
excepcion del 2004 y 2008, afios en que se realizaron elecciones para la presidencia. Incluso en el
2016, mientras los democratas gastaron 3,076,968,576 billones de ddlares, los republicanos
gastaron 3,078,629,166; es decir 1,660,590 de dolares mas.

Cuadro 3.1
Estados Unidos: Contribuciones a las campafias para la presidencia
Yy para congreso por sector (1992)
1 Finance/Insur/RealEst $126,601,.948 $126,601,948 49.5% 50.0% I
2 Misc Business $78.405.967 $78,405,967 41.2% 58.0% HIINEEGEE
3 Lawyers & Lobbyists $67.520.128 $67.520,128 71.9% 27.9% N
4 Other $53.664,721 $53,664,721 43.8% 53.4% [N
5 Labor $53,394,170 $53.394,170 94.4% 5.2% N
6 Health $45,814,248 $45,814,248 51.9% 47.6% N
7 Communic/Electronics $38,667.391 $38,667,391 59.7% 39.7% N
8 Agribusiness $38,336,783 $38,336,783 40.0% 59.8% N
9 Energy/Nat Resource $36.324.202 $36.324,202 39.9% 59.6% N
10 Ideology/Single-Issue $30.500.508 $30,500,508 67.1% 32.2% N
11 Transportation $26.639,320 $26.639.320 41.8% 57.9% HH
12 Construction $25,595,806 $25,595.806 40.7% 58.9% N
13 Defense $10,166.547 $10.166.547 53.7% 46.2%
Fuente: Center for responsive politics

Entonces, hemos visto que de manera general se ha dado un constante aumento del costo de los
procesos electorales en Estados Unidos y cuanto es lo que cada uno de los dos principales partidos

ha ganado. De aqui surge una duda més especifica ¢cuales son los principales donadores que en
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parte se encargan de cubrir estos elevados costos electorales? En este sentido, la Cuadro 3.1 es
ilustrativa. En ella se muestran las principales contribuciones a las campafias para la presidencia y
para el congreso por sector. Como es visible en 1992, afio de elecciones al congreso y a la
presidencia, el principal sector en lo que se refiere a contribuciones fue el sector financiero, de
seguros Yy bienes raices. Esto lo hizo con una aportacion de 126,601,948 millones de délares. De
estos recursos practicamente la mitad fue dirigida a los democratas y la otra mitad a los
republicanos.*

Gréfica 3.2
Estados Unidos: Contribuciones a las campafias para la presidencia y
para congreso por sector (2016)
To DEMS
Rank Sector Amount Dems Repubs To
REPUBS
1 Finance/Insur/RealEst  $1,088,716,474 %587.884,886 45.7% 54.0% I
2 Other $743,585.645 $635,192,097 58.5% 41.0% I
3 Ideclogy/sSingle-Issue $597.914,760 $384.031.757 63.1% 36.7% I
4 Misc Business $480,477.536 %337.366,688 45.5% 54.2% N
> Communic/Electronics $313,772.193 $203,156,646 70.7% 29.0% [l
6 Health $272,655,545 $%$197.182,183 51.4% 48.3% Nl
7 Lawvyers & Lobbyists $247,339,952 %$232,457,030 70.3% 20.4% [N
3 Labor $207,145,408 $67,188,307 87.8% 12.0% |J§
9 Energy/Nat Resource $172,297.540 $114.674.771 22.4% 77.5% H
10  Construction $121,904,310 $84,958,522 31.6% 68.1% [
11 Agribusiness $111,256.336 $81.091.,988 26.2% 73.3% H
12 Transportation $90.782.387 $73.194.664 30.7% 69.1% 0
13  Defense $29,350,035 $27.768.533 30.4% 60.4% |
Fuente: Center for responsive politics

La Cuadro 3.2'"°, muestra las contribuciones a las campafias para la presidencia y para el congreso,
por sector, en el 2016. Como podemos apreciar el sector financiero, de seguros y bienes raices se
mantuvo como el principal sector donador. Esto lo hizo con la aportacion de 1,088,716,474 billones
de ddlares. De estos recursos, 587, 884, 886 se canalizaron directamente a los candidatos y sus
partidos. La otra mistad, es decir, los 500, 831, 588 fueron dirigidos a los llamados “grupos de

presion” que se caracterizan por realizar practicas de lobbying.

La segunda categoria a la que el sector financiero dirige sus recursos es, como ya establecimos

lineas arriba, el lobbying o “lobismo”. Esta practica hace referencia al financiamiento de

177 Conslltese: Center for responsive politics: https://www.opensecrets.org/overview/sectors.php

178 El que los porcentajes no den un 100% exactamente, se debe a que ciertos recursos fueron destinados a partidos
terceros; es decir, los que no forman parte del Partido Republicano, ni el Partido Demdcrata.

179 1hid.
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aquellas agrupaciones voluntarias de personas o corporaciones, que se constituyen con el fin de
ejercer influencia sobre los representantes legitimos de la politica, principalmente, del Poder
Legislativo y del Ejecutivo [...]. Estas asociaciones conocidas también bajo la expresién mas
genérica de grupos de presidn o grupos de interés, procuran ejercer influencia sobre el proceso
politico de la toma de decisiones, priorizando sus intereses particulares sobre los generales [...].
La gama (de estos grupos) va desde los bancos, las empresas, los sindicatos tradicionales, y las
asociaciones sectoriales, de profesionales y de agricultores, pasando por las asociaciones de
consumidores y las plataformas ciudadanas que defienden el interés general o de grupo o
entidades con una orientacién general de defensa del medioambiente o de denuncia de

deficiencias sociales®

Como se puede deducir de la definicion anterior, las practicas de lobbying por parte de estos
“grupos de presion” se da en dos ambitos: “El primero son las aportaciones para la financiacion de
las campanias electorales [...]. Y el segundo son las actividades de lobby que desarrollan ante los

rganos de los poderes legislativo y ejecutivo del Gobierno Federal™*",

Grafica 3.6

Estados Unidos: Conitribuciones al lobbying por parte del sector de Finanzas,
De Seguros ¥ Bienes Raices
(millones de dolaresW(1998-2016)

200
200
100
e o =+ w — o0 =) = — e~ o = y
= = = =
= = = =
= = = =

Fuente: Elaboracion propia con datos Center for Responsive Politics.
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Como se observa en la Gréfica 3.6, las contribuciones a practicas de lobbying por parte del sector
de Finanzas, De Seguros y Bines Raices se han ido incrementando con el pasar del tiempo de
manera sorprendente. Si para 1998 las contribuciones ascendian a 207,740,400, para el 2016 han
llegado a 498,862,139.

Con lo visto hasta este punto, podemos darnos cuenta de cémo han aumentado las contribuciones

por parte del sector financiero para las elecciones y el lobbying en Estados Unidos. Esto se ha

¥05an Hernandez Vigueras, “Los lobbies financieros: Tentaculos del poder”, Argentina, Le Monde Diplomatique, 2013,
p.17.

Bl1hid, p. 55.
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traducido en un aumento del poder politico que tienen estas instituciones para influir en la toma de

decisiones del gobierno norteamericano.

3.2.2. Capital Humano.

Una vez que hemos hablado del “capital monetario”, pasamos a hablar de otro medio a través del
cual, durante los 90, el sector financiero norteamericano fue traduciendo su poder econémico en

poder politico, a saber, el “capital humano.”

Por “capital humano” hacemos referencia a la capacidad que tuvo y sigue teniendo Wall Street para
“posicionar estratégicamente gente en Washington™*¥2. Esto con el objetivo, como profundizaremos
mas adelante, de influir en la politica econdmica mediante la expansion de una vision cercana a la

“libertad de mercado”.

Este fendmeno debe su origen a la creciente complejidad que adquirié el sector financiero
norteamericano durante las décadas de los 80 y 90. En la medida en que las finanzas y sus
problemas técnicos se volvian cada vez méas centrales para la economia, hubo una creciente
necesidad por parte del gobierno estadunidense para atraer veteranos de Wall Street que ocuparan
los principales puestos de decision de politica-econémica en el pais.

a) La intercambiabilidad de puestos o “puerta giratoria” entre Washington y Wall Street

Este flujo de personas, cabe agregar, también se dio en la direccién contraria, es decir, de
Washington a Wall Street, lo que ha llevado a varios estudiosos a llamar a este fendmeno la “puerta

giratoria.”

Como mencionan Johnson y Kwak'®

, la “puerta giratoria” significo un nuevo problema para los
encargados de la regulacion en el sector, ya que les present6 la disyuntiva de si debian ejercer
normas que afectaran a su sector o si serian “capturados” por el mismo. Mas alla de que muchos de
los servidores publicos en Washington vieran sus futuras carreras en Wall Street, esto no significa
que todos sus movimientos estuvieran dirigidos por sentimientos puramente egoistas e
individualistas. Mas bien, como sefialan nuestros autores, la “puerta giratoria” y las politicas
benéficas para el sector financiero que de ella derivaron, estaban cimentadas en una “captura”

ideoldgica, mas que ilegal, de los individuos.

182 Simon Johnson & James Kwak. Op. Cit. p.152.
8hid. p.153.
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Esta base ideologica hace referencia a la adopcion de valores cercanos a la “libertad de mercado”
que tienen o adoptan los individuos que se ven inmersos en el fendmeno de la “puerta giratoria.” Es
decir, como ya mencionamos lineas arriba, sus decisiones, ademas de estar motivadas por intereses
individualistas, también estan determinadas por una conviccién real de que un sector financiero

liberalizado es “bueno para América”.'®*

En este punto es interesante ver como las condiciones que dan cabida a la “puerta giratoria”, pueden
ser tratadas y profundizadas desde la dptica de Mills cuando habla de la intercambiabilidad de
puestos cada vez mas recurrente en las “instituciones clave” dentro de la sociedad norteamericana, a

saber, dentro de las econdmicas, politicas y militares.

En efecto, como lo vimos en el primer capitulo de este trabajo, el autor norteamericano partia de
tres elementos para hablar de una conexion cada vez mas cercana entre los puestos de decision de
las instituciones clave dentro de la sociedad norteamericana: 1) la centralizacién del mando; 2) el
acceso a las cosas mas altamente valoradas en esa sociedad, a saber, el dinero, el poder y la fama'®

-y 3) el origen comin que tienen los individuos que acceden a estos puestos de decision.*®

En nuestro estudio se manifiestan con mayor evidencia los dos ultimos puntos. El acceso a puestos
de poder, hace que los individuos o en este caso los que acceden a puestos de decision en el
gobierno norteamericano busquen continuar esta labor en Wall Street, y viceversa, con el fin de
aumentar ya sea su dinero, poder o fama o todas a la vez. Este fenémeno se desarrolla desde una

esfera mas individual y depende de la ambicién de cada sujeto.

Por el contrario, el tercer punto nos habla del origen comin que, como menciona Mills, justamente
va preparando a los individuos para ocupar los puestos de mando en estas instituciones clave.
Podemos ver este Ultimo caracter como la formacion ideolégica que van adquiriendo los individuos
a partir de sus condiciones de vida. En el caso de nuestro estudio, fue la disposicion a aceptar las
ideas de un sector financiero liberalizado como algo positivo para los Estados Unidos, lo que

impulso a diversos individuos a desarrollar politicas benéficas a dicho sector.

El fenémeno de la “puerta giratoria” o “intercambiabilidad en los puestos”, y el impacto que este
proceso tiene para acercar a las élites econdmicas y politicas norteamericanas es descrito por

Johnson y Kwak, cuando mencionan que:

184 Ma4s adelante, cuando abordemos el “capital ideologico” profundizaremos en esta parte.

185 | a formula psicolégica que usa Mills en este pasaje es, para nosotros, simple. Por ejemplo, en cuanto més poder se
tiene mas se quiere tener.

18 Wright C. Mills, Op. Cit.
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La puerta giratoria no solo ponia a los veteranos de Wall Street en importantes posiciones en
Washington. Ademas, aseguraba el desarrollo de fuertes relaciones personales entre los lideres
banqueros y los oficiales gubernamentales, dando a los grandes bancos el privilegio de acceder
a hacedores de la politica econémica y promover la vision de Wall Street en lo corredores del
poder politico. La prospeccién de mayor prestigio o mejores empleos pagados en el sector
financiero influyé en las decisiones de los reguladores y los oficiales administrativos, quienes

no habrian querido crear enemigos con sus futuros empleadores™®’.

Al final, sostenemos que este gran entrelazamiento y mutua dependencia entre las mayores
instituciones econdmicas y politicas de Estados Unidos se pone en evidencia con la pregunta que ya
Wrigth Mills hacia en los 50: “Pero ahora, dadas las expectativas politicas y los compromisos

ey .. . , . . . 1
militares, ;pueden permitir que unidades claves de la economia privada caigan en quiebra?” '*

b) La “puerta giratoria” en el gobierno de Bill Clinton

La llegada al poder de los demdcratas a través de la presidencia de Bill Clinton significd dos cosas.
La primera consistia en un mayor acercamiento entre el partido demdcrata, generalmente vinculado
al sector obrero norteamericano, y Wall Street; esto es, este partido se configuré6 como una
organizacion en la que el sector financiero podia confiar. Este acercamiento tuvo como antecedente

un segundo elemento: la puesta en marcha de la “puerta giratoria” en el gabinete de Clinton.

La anterior afirmacion se comprueba claramente con el caso de Robert Rubin. Desde la década de
los 80, Rubin empezd a subir dentro del escalafén de Goldman Sachs. Para inicios de los 90, ya era

junto con Stephen Friedman, co-presidente de este banco'®.

Al inicio de su presidencia Clinton, nombré a Rubin secretario del Tesoro y director del National
Economic Council (NEC). Un organismo recién creado por ese gobierno con el fin de desarrollar

una mayor coordinacion para la elaboracion de politicas econémicas.

Esta asignacion mandé un mensaje claro a Wall Street:

Mientras que las grandes corporaciones y los grandes bancos habian contado histéricamente
con el apoyo de los republicanos, ahora también podian confiar en los demdcratas. Con Rubin

en su lugar, era poco probable que el gobierno fuera tras las vacas creadores de dinero que el

'8 Simon Johnson & James Kwak. Op. Cit.
188 |bid. p.25.

18 Nomi Prins, Op. cit. p.267.
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sector financiero habia creado en las Ultimas dos décadas, como la titulizacion, los derivados

[...]*%.

Para conformar su propio equipo de trabajo Rubin convoco tanto a personas con antecedentes en
Wall Street, como aquellas que, si bien no habian desarrollado una carrera en este sector, eran
afines a las ideas de “libre mercado”. En el primer grupo podemos encontrar a personajes como
Gary Gensler, de Goldman Sachs, y a Lee Sachs, de Bear Stearns. En el segundo podemos
encontrar a Larry Summers, académico y economista en jefe del Banco Mundial, quien sucederia a
Rubin en la secretaria del Tesoro. También estaba Tim Geithner, quien habia desarrollado un
carrera unicamente como servidos publico, pero que compartia la vision de Rubin de un “libre

mercado” con “innovacion financiera.”

El caso de Robert Rubin, que hemos expuesto en el presente trabajo, es un botén de muestra dentro
de todo el entramado que constituye el fenomeno de la “puerta giratoria”. En efecto, este proceso,
como hemos sefialado, se intensificé durante el gobierno de Clinton, y ha tenido repercusiones hasta
la actualidad. Ejemplo de esto lo encontramos en Henry Paulson, Ultimo secretario del tesoro
durante el gobierno de George W. Bush, quien desde 1999 a 2006 dirigi6 el banco Goldman Sachs.

Ademas de Rubin y Paulson, Johnson y Kwak identifican un gran nimero de ejemplos cuando

mencionan que:

“Ademas de Rubin y Paulson, Goldman Sachs proporcion6 subsecretarios de tesoreria a ambas
administraciones -Gary Gensler bajo Clinton y Robert Steel (que pasé a convertirse en CEO de
Wachovia) bajo Bush. Otros ex becarios de Goldman incluyeron al senador Jon Corzine,
miembro del Comité Bancario del Senado; Stephen Friedman, director del NEC bajo Bush y
presidente de la Fed de Nueva York; William Dudley, un ejecutivo bajo Tim Geithner en la Fed
de Nueva York y mas tarde su presidente; Joshua Bolten, director de la Oficina de
Administracién y Presupuesto (OMB) y jefe de personal del Presidente Bush; Y un montén de
asesores de Paulson en la Tesoreria, incluyendo Neel Kashkari jefe del Programa de Alivio de
Activos en Problemas (TARP). Otros ejecutivos de Wall Street en la administracion Clinton
incluyeron a Roger Altman de Lehman Brothers y Blackstone Group (firma de capital privado)
como subsecretario del tesoro y Lee Sachs de Bear Stearns como subsecretario asistente y mas

tarde como secretario asistente de mercados financieros.”***

1% simon Johnson & James Kwak. Op. Cit. p 162.
191 Ib{d. p.155.
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Si bien en la cita anterior se citan varios ejemplos de la “puerta giratoria” o la intercambiabilidad en
los puestos, estos solo hacen referencia al paso de gente de Wall Street a Washington. No obstante,

como mencionan nuestros autores:

Las estrechas conexiones entre el sector privado y el pdblico también fueron reforzadas por
funcionarios gubernamentales de muchos afios, que optaron por pasar al sector financiero
privado. Michael Froman, miembro del NEC de Rubin y luego su jefe de personal en el Tesoro,
siguié a Rubin quien convertiria en un ejecutivo de Citigroup. Gerald Corrigan trabajé en la
Reserva Federal durante mas de veinte afios, sirviendo como presidente de la Fed de Nueva
York de 1985 a 1993; En 1994 se unié6 a Goldman Sachs, donde se convirtid en socio y
ejecutivo en 1996. David Mullins, ex secretario asistente del Tesoro y vicepresidente de la Junta

de Gobernadores de la Reserva Federal, dimitié de la Reserva Federal en 1994 para convertirse

en socio de la Long Term Capital Management.'%

Siguiendo esta linea argumentativa, otro de los ejemplos que nos gustaria citar en concreto, es el
caso de Alan Greenspan, director de la Reserva Federal (Fed) de 1987 a 2006. Este personaje es de
interés en el presente trabajo ya que nos expone una muestra de un funcionario que ha creido
fielmente en los efectos positivos que puede tener tanto la innovacion financiera, como un sistema

financiero liberalizado para los Estados Unidos.

“Republicano liberal” y seguidor de las ideas de “laissez-faire” expuestas por Ayn Rand, Greenspan
fue un fiel defensor de la idea de “los mercados auto-suficientes” y de la “revolucion” emprendida

por Reagan en contra de la intervencion del gobierno en la economia.*®®

Con estas ideas como bases: “Greenspan creia fuertemente que los derivados financieros
desarrollaban un rol importante en la dispersién del riesgo en el sistema financiero, y que los
participantes del mercado eran lo suficientemente sofisticados para manejar el riesgo creado por los

derivados.”***

En este apartado hemos podido observar como el capital financiero norteamericano, ha podido
aumentar la financiarizacién en Estados Unidos, es decir, la su capacidad de este sector para
imponer sus intereses politicos y economicos a través de lo que hemos llamado “capital humano”.
Este término, recordémoslo, no hace referencia mas que a la “puerta giratoria” o intercambiabilidad

de puestos que se ha desarrollado entre Washington y Wall Street. A continuacion, pasamos a

1%21hid, p. 157.
%|hid. p. 165.
194 Ibid, p.167.
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hablar de otros medios a través del cual el sector financiero ha aumentado su poder, a saber, el

“capital ideologico”.

3.2.3. Capital ideoldgico: la ideologia de la alta finanza

Como hemos podido apreciar hasta este punto, durante los afios 90 se dio inici6 al aumento del
poder politico del sector financiero norteamericano. Este proceso tuvo consecuencias que todavia

hoy en dia siguen teniendo fuertes repercusiones.

Los medios a través de los cuales el sector financiero ha logrado esto, fueron, como ya hemos
expuesto en detalle, el capital monetario y el capital humano. No obstante, existe otro camino
mediante el cual la alta finanza ha podido constituirse como la gran campeona de todas las

fracciones capitalistas: el capital ideoldgico o la ideologia dentro de la finanza.

Como ya hemos ido adelantando en los apartados anteriores, este “capital ideologico” se basa en la
nocidén de que un sistema financiero liberalizado es bueno para los Estados Unidos. En los 90, esta
idea se volvio “convencional” entre las élites economicas y politicas, ya que se la ligd con una de

. . . . ~ . 1
las ideas constitutivas de los Estados Unidos, a saber, el “suefio americano”™®.

En efecto, “lo bancario se volvid el mas reciente capitulo del suefio americano, el camino para
hacerse rico trabajando duro y creando nuevos productos innovadores que supuestamente

mejorarian la vida de todos.”*®

Como mencionan Johnson y Kwak, durante los afios 90 esta imagen positiva hacia Wall Street se

sostenia sobre tres pilares:

“l) La idea de que la innovacion financiera, como la innovacion tecnoldgica, era
necesariamente buena. 2) La idea de que las complejas transacciones financieras servian a una
noble causa: ayudar a los americanos ordinarios a comprar casas. 3) Que Wall Street era el

lugar mas excitante para estar en el nuevo milenio.”*%’

Pasando al primer punto, hay que entender como la innovacion financiera se torné6 como algo
positivo dentro de la cosmovision norteamericana. Para esto debemos hablar un poco mas de la

palabra que antecede a lo financiero, esto es, la “innovacion”. Este término ha sido una parte

195 |bid.
1% |bid. p. 172.
197 bid.
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constitutiva del ideario estadunidense, segun el cual, cualquier individuo puede salir adelante y

resolver sus problemas a través del trabajo duro y el ingenio.

Son Johnson y Kwak los que, a nuestro parecer, resumen muy bien este punto cuando mencionan

que:

“La innovacion, en el inglés americano, es una palabra inequivocamente positiva. Desde
Benjamin Franklin y Eli Whitney, nos gusta vernos a nosotros mismos como una nacion de
inventores creativos, ingeniosos que resuelven los problemas a través del ingenio y el trabajo
duro. Mas recientemente, cuando pensamos en la innovacion, pensamos en la tecnologia: de
Hewlett y Packard en su garaje, o Jobs y Wozniak en los suyos. Y dado todos los beneficios

materiales que la innovacién tecnoldgica nos ha dado, parece logico que la innovacion

financiera sea igualmente beneficiosa.” '

Sobre esta idea “positiva” de la “innovacion”, la innovacion financiera fue impulsada como algo
que beneficiaria a la sociedad norteamericana. En especifico, esto se dio a través del discurso,
sostenido y alentado por Alan Greenspan, de que la innovacion financiera, expresada a través de los

derivados y la “securitizacion”, ayudaban al “riesgo compartido™.

De acuerdo con esto "los derivados y la securitizacién tienen el efecto benéfico de mover el riesgo
fuera de la mayoria de los participantes del mercado y acomodar riesgos especificos en participantes

C g 1
que pueden lidiar con ellos.”**

Durante el periodo que va de 1990 al 2000, esta idea llegé a ser tan poderosa en la sociedad
norteamericana que “las personas que no se suscribian a esta ideologia eran tachados de ignorantes

que fallaban en entender la elegancia de la finanza moderna.”*

Ahora pasamos al segundo punto, es decir, a la idea de que el complejo sistema financiero
norteamericano ayuda a las personas a conseguir un hogar. Esta idea, al igual que la innovacion
financiera, encontrd su caldo de cultivo en la década de los 90 y tiene como base el supuesto, muy
importante dentro del llamado “suefio americano”, de que la importancia del ser propietario de una

vivienda.

Johnson y Kwak profundizan en este punto cuando mencionan que la idea de ser propietario de una

vivienda en Estados Unidos tiene sus raices en dos fuentes: “1) La idea de que la propiedad sobre

1%8)bid.
19 Ipid. p.174.
20 [hid. p.177.
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una vivienda es buena en si misma: impulsa la responsabilidad individual, provee de seguridad
financiera, promueve el acercamiento de la comunidad. [...] 2) La segunda fuente [...] es la idea de

que tener una casa es la mejor inversion posible.”?*

Con este vemos que ambos elementos, la innovacion financiera y el sistema financiero como medio
para conseguir un hogar, lograron forjar una imagen positiva durante los afios 90, ya que estaban
cimentados o sostenidos por ideas que aun hoy son constitutivas del llamado “suefio americano”, a

saber, la innovacion y la propiedad sobre vivienda.

Para terminar este apartado debemos mencionar que la capacidad de adquirir un hogar mediante la
ayuda del sistema financiero se logr6 gracias a los llamados préstamos hipotecarios “sub-prime”. En

este sentido, los autores que hemos estado citando mencionan que

Durante el boom de la vivienda, los prestamistas ofrecieron hipotecas a personas que nunca
hubieran estado calificadas antes del boom. Estas eran préstamos de altos costos a personas que
no se estaban seguros que seria capases de pagar los préstamos [..] No obstante, los
prestamistas y los grandes bancos continuaron con esta practica debido a que decian que

promovia la adquirié de hogares.?”

Pasando al tercer punto, es decir, a la idea de que Wall Street era el lugar mas emocionente para
estar en el nuevo milenio, debemos mencionar, al igual que lo hicimos anteriormente con los dos

puntos anteriores, los elementos sobre los cuales esta cimentada esta idea.

Entonces bien, en lo que se refiere a este Ultimo punto, fue la adopcion de Wall Street en la cultura
popular, la que le permitié tener una imagen positiva o por lo menos un lugar en el que la juventud

gueria estar.

Esto se logr6 mediante las noveles y las peliculas. Medios a través de los cuales se esparci6 la
mentalidad y cultura imperante en Wall Street: la idea de ser rico en poco tiempo, de amasar un
gran poder, en suma, como menciona Mills, “acceder a los valores mas altamente valorados en una

sociedad” ?%; en este caso la sociedad norteamericana.

En este sentido, como novela paradigmatica tenemos el caso The Bonfire of the Vanities (La
Hoguera de las Vanidades) de Tom Wolfe. Es en esta novela, publicada en 1987, donde se

introduce el famoso término “Maestro del Universo”. Pasando a las peliculas, también sobresalié en

21 bid. p.178-179.
221hid.p.181.
28 \Wright Mills. Op. cit.
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1987, la pelicula de Oliver Stone “Wall Street”, en donde el protagonista da un famoso discurso

concluyendo que la “avaricia es buena”.

Estos han sido los tres elementos que dentro del “Capital ideologico™, le dieron a Wall Street una
imagen positiva respecto del norteamericano comun. Esto de manera particular. De manera general,
fueron el “Capital Monetario”, el “Capital Humano” y el capital que acabamos de describir los que
en su conjunto produjeron un aumento del poder politico del sector financiero norteamericano

durante los afios 90.
3.3. El desmantelamiento del andamiaje regulatorio y sus consecuencias.

El aumento de su poder politico y econdmico le permitié al sector financiero impulsar medidas que
buscaban la des-regulacién del sector. Las dos grandes consecuencias de estos fueron la Riegle-
Neal Act de 1994, donde se eliminaron las restricciones a la Banca Interestatal. La otra fue la
Gramm-Leach-Bliley Act de 1999, donde se demolieron las barreras que existian entre la banca

comercial y la banca de inversion.

Concentrandonos en esta Ultima ley queremos mencionar las circunstancias en las que esta se
proclam6. De la mano del aumento de su poder politico, las grandes corporaciones bancarias
adquirieron mas poder econémico, del que habian adquirido durante los afios 80, mediante grandes
fusiones. Si bien, como ya hemos expuesto, durante la década de los ochenta se dio un tremendo
movimiento de centralizacion de capital, expresado en un nimero considerable de fusiones, fue en
los noventas donde se dieron las llamadas “mega-fusiones””®; es decir, fusiones entre los que Gary
Dymsky ha llamado megabancos®®, es decir, “las empresas bancarias cuyo tamafio las hace
sistematicamente importantes en sus mercados nacionales y cuyas actividades abarcan la banca

. . .y .. : 2|
comercial, la banca de inversion y las actividades comerciales.”?®

En efecto, si bien para antes de la promulgacion de la Gramm-Leach-Bliley Act todavia no estaba
permitido las actividades de la banca de inversion, con las actividades de la banca comercial, las
grandes corporaciones bancarias o ‘“megabancos” ya buscaban maneras de saltarse esta

legislacion.?’

204 Nomi Prins, Op. cit. p 264

205 Hasan Comert, Carmela D’ Avino, Gary Dymsky, et. al. “To big to manage: Innovation and Inestability from regulated
finance to the mega banking era”, England, Leeds University Business School, University of Leeds, 2016. ConsUltese:
http://www.cpes.org.uk/dev/wp-content/uploads/2016/06/dymski_hasan.pdf

206 1hid.

27 Gary Dymsky, “The Economic Consequences of the Banks Bailouts: Parallels and Discontionuities between the 1920s
and Today, Op. cit. p. 16.
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El punto culminante de esta situacion fue cuando Sandy Weil, CEO de Citicorp, y John Reed, CEO
de Travelers, anunciaron en 1998 una fusion valorada en 70 billones de ddlares para forma
Citigroup, la mayor compafiia de servicios financieros en el mundo. A causa de este empuje por
parte del sector financiero, en 1999 se promulgé Gramm-Leach-Bliley Act o, como se conocio en
los medios, el Acta Citigroup.

Esta fusion cambié por completo el panorama estructural de las instituciones bancarias
norteamericanas. A partir de esta acta se llego6 a la apoteosis de las instituciones financieras, a saber,
la Financial Holding Company?®, esto es, una institucion que realiza tanto actividades de la banca
comercial, como de la banca de inversion y que es duefia de otros bancos o intermediarios
financieros.

Cuadro 3.3

Jerarquia de las Instituciones Financieras Norteamericanas

Top-tier
financial holding
company
(FR Y-9C)
(FR Y-9LP)

Bank holding Nonbank holding .
company company Commercial bank
(FR Y-9C) (FR Y-11/2314) (FFIEC 031/041)

(FR Y-9LP/SP)

[ |
[ | | [ 1
U.S. nonbank Foreign nonbank Nonbank Nonbank -
F(){Ligzns?j)nk subsidiary subsidiary subsidiary subsidiary FOL??E%bgggCh

(FRY-11) (FR 2314) (FRY-11/2314) (FRY-11/2314) ( )

En este sentido, la Cuadro 3.3 ?*°, tomada de un estudio hecho por parte del Banco de la Reserva de
Nueva York, muestra en forma jerarquizada donde se ubican la Financial Holding Companies
(FHC). Como podemos apreciar este estatus juridico se encuentra en la cima de la jerarquia
bancaria; se encuentra encima incluso del Bank Holding Company establecido en 1956 en la "Bank
Holding Company Act.” Esta acta, recordemos “establecia condiciones dentro de las cuales una
corporacion podia poseer un banco comercial norteamericano e investia de responsabilidad para la

supervision y la regulacion de los BH a la Reserva Federal.”*® Entonces, bajo este esquema, la

208 para las definiciones precisas de cada una de las instituciones bancarias registrados por el gobierno norteamericano,
consultese la informacion del National Information Center:
https://www.ffiec.gov/nicpubweb/Content/HELP/Institution%20Type%20Description.htm

9 Dafna Avraham, Patricia Selvaggi y James Vichery, “A Structural Viex of U.S. Bank Holding Companies, United
States, Economic  Policy Review, Federal Reserve Bank of New York, 2012, Consultese:
https://www.newyorkfed.org/medialibrary/media/research/epr/12v18n2/1207avra.pdf

219 |hid. p.23.

91



Gramm-Leach-Bliley Act, vino a permitir otro tipo de organismo bancario, sin divisiones para
ejercer las tareas de la banca comercial y la banca de inversion, y por tanto que puede adquirir
instituciones de las dos ramas. A nuestra consideracion aqui se encuentra la unificacion de capital

dirigido por la alta finanza descrita por Hilferding al definir lo que era el capital financiero.

Cuadro 3.4.

EE. UU.: Crecimiento de 1os activos de la banca comercial a 1o largo del tiempo.
{(1991-2010)

Trillions of U.S. dollars
20

Panel A: Growth in Commercial Banking
Industry Assets over Time

15 Hl Banks not part of BHC
Bl small BHCs
Large BHCs: Outside of

commercial bank subsidiaries
Ml | arge BHCs: Commercial

bank subsidiaries

10

]

En este sentido es interesante observar, conforme a la Cuadro 3.4 #*, como a partir de la Gramm-
Leach-Bliley Act, los BCH y los FHC*? han empezado a predominar en el sector bancario
norteamericano. En efecto, si se pone especial atencion en las franjas azul oscuro y gris, o sea, a los
BHCs y sus subsidiarias de bancos comerciales y a los BHCs y sus subsidiarias de intermediarios
financieros posen, dentro del sector norteamericano, mas de 15 trillones de délares en activos. Esto,
como profundizaremos a continuacion, se debe a un proceso de concentracion y centralizacion de
capital, que a su vez ha aumentado, ain mas, el poder politico y econémico de estas grandes

corporaciones bancarias.

Cuadro 3.5
EE.UU.: Evolucidn en el tamafio y numero de los BHC a través del tiempo
(1991-2010)
Percent BHC count
20 FPanel B: Evolution of Size and Number 8,000
80 of BHCs over Time 7.000
7O
Number of BHCs 6,000
s0 Scale —— & 600
S0 Top ten BHCs® share .
of total assets
—— Scale <4,000
40
3,000
30
2,000
20
10 1,000
© o
1991 o5 00 os 10

211 1hid.

212 parecer ser que, en el estudio referido, los autores se refieren de los Bank Holding Companies y los Financial Holding
Companies de manera indistinta. Esto puede ser por el nimero de figuras juridicas que terminan con Holding Company.
Los que les interesa resaltar es la propiedad que estas instituciones tienen sobre otros bancos e intermediarios financieros.
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Esta nueva consolidacion dentro del sistema financiero norteamericano lo podemos ver en la
Cuadro 3.5%%, donde se muestran la participacion de los 10 principales BHCs en el nimero total de
activos y el nimero de estas instituciones. Ocupandonos de la primera variable, podemos observar
que si al inicio de la muestra los 10 principales BHCs tenian un 30% del total de los activos, para el
final de las muestra, en el 2011, este porcentaje asciende a casi 70% del total de los activos. De
manera paralela, podemos observar, siguiendo la linea negra, que ha habido una relativa
disminucién en el namero de BHCs; de 5,860, en 1991, han disminuido a 4,660 en el 2011.

3.4. Las grandes corporaciones bancarias y la crisis del 2008.

Cuando se aborda la crisis financiera del 2008, se hace poniendo especial atencion a las causas que
la originaron y las diferentes consecuencias que produjo a escala nacional, es decir dentro de los

Estados Unidos, y a escala internacional.

Sin embargo, en la presente tesis nos abocaremos a una consecuencia especifica que tuvo esta Crisis
dentro de los EE.UU.: un mayor aumento del poder econémico de las grandes corporaciones
bancarias. Para esto nos centraremos en el caso de los diez las principales Financial Holding

Company o Bank Holdings Company.

Grafica 3.7

Estados Unidos: Niimero de Bancos
(2000-2016)
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la "Federal Reserve ST. Louis.
Metodoiogia: La cuenta inica el primer mes (enero) de cada afio.

Empezando con el andlisis, en la Gréfica 3.7 podemos observar como se ha dado una considerable
disminucién en el nimero de bancos comerciales; esto es, mientras en el 2000 habia un total de
8,458, para el 2016 habia un total de 5,260. Esto significa que hubo una reduccién de 3,198 bancos

comerciales.

213 Dafna Avraham, Patricia Selvaggi y James Vichery. Op. Cit.
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Cuadro 3.6

Estados Unidos: Sector Bancario (Historica)

JP Margan JP Morgan JP Morgan

Chase&Co. | Chase&Co. organ_| Chase & Co. 4 M - Morgan

Bank of America |  Ban Bank of | Bank of Bank of Bank of
America | America A

Coip America Corp America Corp

Coip
p Citigroup Citigroup Cil up

Wells & Fargo Wells & Wells & Fargo | Wells & Wells & Fargo | Wells & | Wells & | Wells&

[ FargoCo | Fargo Co Co Fargo Co Co Farga Co | Fargo Co | Fargo Co | Fargo Co

E— Goldman | Goldman | Goldman | Goldman Goldman | Goldman | Goldman | Goldman | Goldman | Goldman | Goldman

Sachs Group. P Sachs | Sachs | Sachs Sachs | Sachs | Sachs | Sachs | Sachs | Sachs | Sachs

- Group, | Group. | Group, Group. | Group. | Group. | Group. | Group, | Group, | Group.

Citigroup.

Goldman
Sachs Group.

Goldman

Goldman Sachs Sachs Group.,

Group, Inc

Ino Group. Inc Ino Ino
P Inc Inc Inc Inc Inc Inc Inc Inc Inc
Morgan | Morgan | Morgan
Heraen fEemm | feeem | e Heraen HMeraen Heraen Morgan | Morgan | Margan | Margan | Stanley | Stanley | Stanley
Morgan Stanley Dean | Dean | Dean
Stanley Stanley | Stanley | Stanley Stanley Stanley Stanley | Stanley | Stanley | Stanley | Stanley | D I D
Witer & | Witer® | Witter &

Company. - | Compan
PHNC PHNC PHNC
Financial | Financial | Financial
Services | Services | Services

PNC PNC PNC PNC
PNC Financial | Financial | Financial | Financial | Financial
Sewices Group| Services | Services | Services | Services
Group Group | Group | Group

2
5. 5. 5. us. 5. us.
Bancorp - B | Errean | PE BT | meem > . p

Capital | Capital | Capital
CapitalOne | Capital One | Capital One | One One One | CapitalOne | Capital One | Capital One | Capi One
Financial Financial Financial | Financial | Financial | Financial | _Financial Financial | Financial i Financial
i i C jon | C c i | C il C i C i i c

PNC Finanoial
Services
Group

U.5. Bancarp | U.5. Bancorp

Capital
One
Financial
c i

One

Financial | Financial
C C

an an an

BankofNew | Bankof New |Bank of New Nii“";::k Nii“";::k Nii“";::k Bank of New | Bank of New | Bank of New

YorkMellon | YarkMellan | York Mellon Yark Mellan | York Mellon | York Mellon
Mellon | Mellon | Mellon

Fusicn
A0n no existia
Carnbio de Estatus Fuente: Elaboracidén propia con datos del Mational Infarmation Center

Como ya hemos establecido lineas arriba, la razén por las que se ha dado una disminucién en el
nimero de bancos comerciales es por el aumento en el nimero de fusiones entre las grandes
corporaciones bancarias 0 megabancos. De manera mas especifica esto es apreciable en Cuadro
3.6, donde su muestran los comportamientos que han tenidos los 10 principales bancos
norteamericanos. En este sentido, podemos ver que, en rojo, se establecen las fusiones; en verde, los
bancos que aun no existian; y en azul, el cambio que tuvieron estos bancos en su condicion juridica;

es decir, cuando en su mayoria pasaron de ser BHCs a FHCs.

Siguiendo con el analisis de la Cuadro 3.6, es interesante notar que, en el 2000, un afio después de
la promulgacion de Gramm-Leach-Bliley Act, cinco megabancos cambiaron su estatus juridico de
BHCs a FHC. Entre estos bancos se encuentran JP Morgan Chase”* , Bank of America, Citigroup,
Wells & Fargo y PNC Financial Services. Siguiendo este hilo de ideas, también es importante notar
gue en el caso de Goldman Sachs y Morgan Stanley, su cambio de condicién juridica se dio,
justamente en el afio de la Crisis financiera del 2008. Ahora bien, enfocAndonos un poco mas en
Goldman Sachs es interesante notar que este banco tuvo dos cambios en su condicion juridica: una
en el 2008 y otro en el 2009. En el primer afio paso de ser una Domestic Entity Other (DEO), es
decir un banco comercial, a constituirse como una BHC. Posteriormente, en el siguiente afio, o sea,
en el 2009, paso de ser una BHC a una FHC. Para terminar, el Gnico “mega-banco” que parece

salirse de los patrones que hemos mencionado es Capital One Financial Corporation, quien en el

214 A JP Morgan se le puso en rojo en ese afio porque ademas de que cambié de estatus juridico, también se dio la fusion
entre JP Morgan y Chase Manhattan Corporation.
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periodo de 2004-2005 tuvo el mismo cambio juridico experimentado por Goldman Sachs; es decir

de ser una DEO, paso a ser una BHC y finalmente en el 2004 se consolidé como una FHC.

Los cambios en su condicion juridica de estas diez grandes corporaciones bancarias, estan
cimentadas, como podemos seguir observando en la Cuadro 3.6, sobre un enorme proceso de
fusiones bancarias. En efecto, durante el periodo que comprende esta tabla, de 2000 a 2016,
practicamente todos los “megabancos” enlistados, presentan movimientos de fusiones. Esto es
particularmente interesante, si se observa que un afio antes, durante y un afio después de la Crisis
Financiera, aumentan el nimero de fusiones registradas en el historial de los grandes bancos
norteamericanos. Incluso el banco New York Mellon debe su existencia a una fusion que se dio un
afio antes de la crisis, entre Bank of New York Company y Mellon Financial Corp. Otro punto que
quisiéramos mencionar es el caso de Wells & Fargo. Por cuestiones de espacio no podemos poner
en la Cuadro 3.6 de manera precisa cuales fueron los nombres y nimero de empresas con las que
se fusiona este Gltimo banco.?® No obstante, segtin nuestras fuentes este ha sido el banco que con
mayor agresividad ha seguido el camino de crecimiento a través de fusiones. Es més, en 2008 este
banco fue una de los grandes ganadores al absorber al “mega-banco”, después de una fuerte
confrontacion con Citigroup. Wachovia Mas alla de este ultimo caso, lo que podemos observar, de
manera general es un fuerte proceso de centralizacién y concentracion de capital en el sector

bancario norteamericano.

Gréfica 3.8

Estados Unidos: Activos de las seis principales "Holding Companies”
(2002-2016)

. 30

Billions

2004 2003

g

—8—BANE OF AMERICA CORPORATION CITIGEOUP  =—dr=TPMORGANCHASE &CO  —#=PNCFINANCIAL SERVICES  =8=T/5 EANCORP —#—TWELLSFARGO& COMPANY

Fuente: Elaboracion propia con datos del "National Information Center: BHCPR. Peer Group Average Feports”
Notas: Activos en billones de délares

215 para profundizar mas sobre este punto consltese nuestro texto: Meireles Monika y Santiago Arturo, “Fusiones
Bancarias en Estados Unidos: La experiencia de Wells Fargo”, México, Buzos: Revista de andlisis politico, nim. 765,
abril, 2017.
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Los efectos de la crisis financiera del 2008 sobre las grandes corporaciones bancarias su muestran
claramente en la Gréfica 3.8. En la misma se puede observar, en primer lugar, como de manera
general, antes de la crisis financiera la mayoria de los bancos dentro de la muestra muestran
tendencias de crecimiento sumamente considerables; esto con excepcion de PNC Financial Services
y US Bancorp. Es més, este Gltimo megabanco parece tener una pequefia caida en el 2004. Pasando
al afio de la crisis, podemos ver que la mayoria de las grandes corporaciones bancarias presentadas
en la muestra, presentan un aumento en sus activos. De manera especifica son Bank of America, JP
Morgan Chase, Wells & Fargo, y PNC Financial Services los que presentan este comportamiento.
Los otros megabancos que no presentaron este comportamiento o lo presentaron de manera apenas
perceptible los encontramos en Citigroup y US Bancorp. En este sentido, el primero tuvo un claro
descenso en sus activos desde 2007, mientras que el otro no tuvo un crecimiento anormal en los
afios de la crisis. Ahora bien, como en la grafica anterior, queremos llamar la atencién sobre el
banco Wells & Fargo, quien en el afio 2008 absorbié al megabanco Wachovia, su competencia,
después de una batalla con Citigroup por este banco. Este comportamiento de absorcién de la
competencia no fue aislado. Podemos citar, por ejemplo, el caso de JP Morgan Chase quien en este
mismo afio absorbid a su competencia Bear Stearns, con ayuda del gobierno norteamericano, bajo la

politica too big to fail**®.

Con lo anterior queda claro que el comportamiento que busca aumentar el crecimiento a través de
las fusiones, por parte de las grandes fusiones norteamericanas, se ve intensificado durante los
periodos de crisis. Esto es lo que pudimos ver cuando dimos una breve revision a la crisis de S&L
que acaecio en la década de los 80 del siglo pasado. Lo mismo sucedi6 en la crisis del 2008. Solo
gue en este caso no fueron bancos pequefios y medianos los que fueron absorbidos o quebraron,
fueron bancos que estaban sumamente diseminados en la economia nacional norteamericana y en la

economia global?"’. Su caida supuso una nueva consolidacion de los FHC que quedaron.

216 En el contexto que hemos venido manejando, el término too big to fail hace referencia a politica del gobierno
norteamericano que ha tenido como objetivo salvar de la bancarrota a bancos cuyas operaciones estan tan entrelazadas con
el sistema financiero, que su caida supondria graves consecuencias para la economia norteamericana, en particular, y para
la economia global, en general.

217 Un caso paradigmatico de esto lo encontramos en el caso del banco Lehman Brothers.
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Cuadro 3.7

Afio 2016

Nimero Banco Activos Condicién

1 JPMORGAN CHASE & CO. $2,521,029,000 Financial Holding Company-
Domestic

2 BANK OF AMERICA $2,198,884,000 Financial Holdlng.Company—
CORPORATION Domestic

3 WELLS FARGO & COMPANY $1,942,124,000 Financial Holding Company-
Domestic

4 CITIGROUP INC $1,818,117,000 Financial Holding Company-
Domestic

5 GOLDMAN SACHS $880,006,000 Financial Holding Company-
Domestic

6 MORGAN STANLEY $813,891,000 Financial Holding Company-
Domestic

7 U.S. BANCORP $454,134,000 Savings & Loan Holding Company

8 BANK OF NEW YORK MELLON $374,114,000 Financial Holding Company-
CORPORATION Domestic

9 PNC FINANCIAL SERVICES $269,441,905 Financial Holdlng.Company—
GROUP, INC., Domestic

10 CAPITAL ONE FINANCIAL $345,187.277 Financial Holdlng.Company-
CORPORATION Domestic

Fuente: National Information Center / Nota: Datos del antepenultimao trimestre del afio

Para concluir este capitulo, queremos mostrar el gran poderio econémico y la complejidad
organizacional que han adquirido los megabancos norteamericanos. La Cuadro 3.7 es (til para
logar la primera tarea. En ella vemos una enumerados a los diez principales bancos
norteamericanos, vemos su nombre completo, su nimero de activos y su condicién juridica. Es
importante ver como lo primeros cuatro bancos posen un valor en activos que ya rebasan el billén
en délares norteamericanos. Es importante observar también que todos los bancos de la lista son
Holding Companies, es decir poseen otras instituciones. EI Ginico caso especial es el de US Bancorp

quién solo es un intermediario financiero que pose, a su vez, otros intermediarios.

Grafica 3.9

JP Morgan Chase Co.: Composicion Organizacional (Subsidiarias)
(2016).

2%

W Domestic Entity Other M International Nonbank Sub of Domestic Entities Otros

Fuente: Elaboracion propia con datos del National InformationCenter (JP Morgan Chase: Hierarchy Report).

Este poderio econémico que han logrado obtener las grandes corporaciones bancarias se ve

reflejado en su composicion organizacional. En la Gréafica 3.9, se muestra como esta organizado el
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banco JP Morgan Chase. Como podemos observar, su estructura organizacional se compone de la
siguiente manera: el 63%, bancos comerciales; el 35%, lo conforman intermediarios financieros que
tienen presencia en el extranjero®®. El otro 2% lo conforman, como veremos mas adelante, otras

instituciones.

Grafica 3.10

JP Morgan Chase Co.: Composicion Organizacional Otros (Subsidiarias)
(2016).

0.08% 0-04%
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® National Bank Data Processing Servicer
Edge Corporation Investement M International Bank of U.S. Depository- Edge or Trust Co.
® Finance Company m Foreign Entity Other
Bank Holding Company State Member Bank
m Securities/Broker /Dealer

Fuente: Elaboracién propia con datos del National InformationCenter (JP Morgan Chase: Hierarchy Report).

En la Gréfica 3.10, se muestran lo que conforma el 2% de las subsidiarias de JP Morgan Chase. Es
interesante notar que dentro de este pequefio porcentaje encontramos una BHC y una FHC. Es
decir, grandes entidades financieras que poseen otras entidades financieras. Si bien podemos
encontrar otras instituciones de suma importancia, las que nos importan para hacer hincapié son
estas dos. Con estas dos Ultimas graficas podemos observar otra parte del poder econémico de los

megabancos norteamericanos.

3.5. Reflexiones del capitulo
En el presente capitulo hemos podido observar que desde la década de los 80 del siglo pasado, el

sector financiero norteamericano ha experimentado un impresionante aumento de su poder politico
y econdmico. Ambos procesos se han impulsado uno a otro y han configurado lo que hoy en dia es

un poderoso y complejo sistema financiero norteamericano.

En efecto, fue el aumento de su poder econémico, durante la década de los afios 80, lo que le
permitié a las instituciones financieras de esa pais, crear un terreno adecuado para aumentar su
mayor poder politico en la década siguientes. Posteriormente, en los afios 2000, las grandes
corporaciones bancarias vieron un aumento en su poder econémico derivado de la crisis financiera
del 2008.

218 Aqui se aprecia el proceso de “hibridacién” en los bancos visto en el capitulo uno del presente trabajo.
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Ahora bien, durante la década de los 80, fue la crisis del sector S&L lo que permitié un aumento del
poder econdmico de las grandes corporaciones bancarias. Para la década siguiente, es decir, para los
90, fue tres los medios a partir de los cuales el sector financiero aumento su poder politico, a saber,

el capital monetario, el capital humano y el capital ideoldgico.

Después los ultimos afios de los 90 y los primeros afios de los 2000 fueron testigos del nacimiento
de los llamados megabancos, esto es, bancos que estan sumamente diseminados en la econémica
norteamericana y sus se dedican a actividades tanto de la banca comercial, como la banca de

inversion.

Dentro del andamiaje juridico norteamericano estos megabancos o grandes corporaciones bancarias
estan clasificados bajo el mote de “Holding Companies™: bancos o intermediarios financieros que

pueden poseer otros bancos o intermediarios financiero o los dos.

Por ultimo, no interesa rescatar el papel que han tenidos las crisis econdmicas en Estados Unidos
para acelerar el proceso de concentracién y centralizacion de capital. Como ya dijimos lineas arriba,
durante la crisis de los 80 se dispard el nimero de fusiones bancarias, tantos asistidas, como no
asistidas. La misma cuestion sucedi6 durante la crisis del 2008; s6lo que en esta Ultima crisis los

que quebraron no fueron bancos medianos o pequefios, sino los llamados megabancos.
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Capitulo 4: Conclusiones finales

En el primer capitulo de la presente tesis se desarrollaron los siguientes temas: el capital financiero,
la financiarizacion, las elites y la hegemonia. Estos constituyen herramientas que en general nos han

servido para entender el problema que hemos planteado en el presente trabajo de investigacion.

Al abordar el capital financiero, por ejemplo, nos hemos servido de la descripcion que hace
Hilferding al respecto. Gracias a ella hemos podido apreciar como es que, dentro de las luchas
internas de las distintas fracciones capitalistas, ha sido el sector financiero el que ha tendido a
predominar. Ademas, nos ha apartado una nocion sobre el capital financiero que consideramos ha
sido de suma utilidad para entender el sector financiero norteamericano hoy en dia, ya que en
nuestro estudio hemos podido observar, que en los Estados Unidos se ha conformado una

unificacion de capital dirigido por la alta finanza, parecido al que mencionaba Hilferding.

Aunado a esto, este liderazgo del sector financiero se ha expresado a través de lo que en este trabajo
hemos establecido como financiarizacion. Esto usando como base la definicion con tintes méas
politicos de Sanabria y Medialdea. Es decir, la que menciona que los diferentes niveles que hemos
descrito en el primer capitulo son parte de la financiarizacion en tanto impulsan su caracteristica
principal: la mayor capacidad del sector financiero de imponer sus intereses sobre el resto de la

sociedad norteamericana.

La imposicion de estos intereses, como también hemos visto en el presente trabajo, tiene causas
objetivas y subjetivas. Dentro de estas Gltimas han sobresalido el papel de la élites econémicas y
politicas norteamericanas. En este sentido, los aportes hechos por Wrigth Mills nos han sido de
suma utilidad al momento de tratar el tema; sobre todo, al momento de hablar sobre la

“intercambiabilidad” en los puestos de decision de las llamas “instituciones claves”.

Y por encima de los tres elementos anteriormente descritos, esta el tema de la hegemonia
norteamericana y como al momento de intentar detener su debacle, los Estados Unidos crearon un
caldo de cultivo que culmind en el ascenso econdmico y politico del sector financiero

norteamericano y las instituciones que lo representan.

Este tema de la hegemonia norteamericana fue detallado en el segundo capitulo y se dividid en la
siguiente forma: el primer periodo que va, aproximadamente, de 1950 a 1970, lo hemos llamado de
“auge”, ya que fue cuando los Estados Unidos se posicionaron como potencia mundial a través de

su llamado “Plan Global”.
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El segundo periodo que lo hemos llamado de “declive” ya que a partir de la caida del Bretton
Woods y la crisis de estanflacion, los EE.UU. se vieron ante un punto en que su posicion como
potencia hegemonica, por lo menos en el sector comercial, se ha visto amenazada. Esto sobre todo a

partir de los 80 del siglo pasado que es donde China empez6 su metedrico crecimiento.

El tercer periodo lo hemos llamado “de contencidén”, ya que fue a partir de los 80 que los EE.UU.
disefiaron un nuevo andamiaje econdmico con el fin de sostener su posicién de hegemonia. Esta
situacion, como lo hemos mostrado a través de diversas gréaficas, se ha logrado a partir del

aprovechamiento y expansion de su superioridad militar y financiera.

Al terminar con la descripcion de estos periodos, pasamos a hacer una revision en torno al debate
del declive hegemdnico norteamericano y llegamos a la siguiente conclusion: todavia estamos en un
periodo en que no podemos dar una afirmacion concluyente a este respecto. Lo Gnico que nos queda
es apegarnos a los datos y lo que nos muestran concluyentemente es que en el sector financiero y

militar la hegemonia norteamericana todavia es apreciable.

Con este contexto en ciernes, como ya comentamos lineas arriba, hemos mostrado que el sector
financiero norteamericano ha experimentado un impresionante aumento de su poder politico y
econémico. Ambos procesos se han impulsado uno a otro y han configurado lo que hoy en dia es un

poderoso y complejo sistema financiero.

En efecto, fue el aumento de su poder econémico, durante la década de los afios 80, lo que les
permitié a las instituciones financieras de ese pais, crear un terreno adecuado para aumentar su
mayor poder politico en la década siguientes. Posteriormente, en los afios 2000, las grandes
corporaciones bancarias aumentaron vieron un aumento en su poder econémico derivado de la crisis
financiera del 2008.

Ahora bien, durante la década de los 80, fue la crisis del sector S&L lo que permitié un aumento del
poder econémico de las grandes corporaciones bancarias. Para la década siguiente, es decir, para los
90, fue tres los medios a partir de los cuales el sector financiero aumento su poder politico, a saber,

el capital monetario, el capital humano y el capital ideoldgico.

Después los ultimos afios de los 90 y los primeros afios de los 2000 fueron testigos del nacimiento
de los llamados “megabancos”, esto es, bancos que estan sumamente diseminados en la economica

norteamericana y se dedican a actividades tanto de la banca comercial, como la banca de inversion.
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Dentro del andamiaje juridico norteamericano estos “megabancos” o grandes corporaciones
bancarias estdn clasificados bajo el mote de “Holding Companies”: bancos o intermediarios

financieros que pueden poseer otros bancos o intermediarios financiero o los dos.

Ademas, nos intereso rescatar el papel que han tenido las crisis econémicas en Estados Unidos para
acelerar el proceso de concentracion y centralizacién de capital. Como ya dijimos lineas arriba,
durante la crisis de los 80 se dispard el nimero de fusiones bancarias, tantos asistidas, como no
asistidas. La misma cuestion sucedio durante la crisis del 2008; s6lo que en esta ultima crisis los

que quebraron no fueron bancos medianos o pequefios, sino los llamados “megabancos.”

Entonces, para terminar, podemos sefialar que en la presente tesis hemos comprobado, a través de
diferentes medios, el aumento del poder politico y econémico que ha experimentado el sector
financiero norteamericano durante las Gltimas décadas. Esto, como consecuencia de la necesidad de

los Estados Unidos de mantenerse como el principal pais hegeménico alrededor del globo.

Cabe resaltar que en cada uno de los capitulos mencionados se hizo uso de diferentes medios
expositivos con miras a amarrar de mejor forma nuestro argumento: desde el uso de herramientas

tanto tedricas como contextuales, hasta la utilizacion de gréficas y tablas de diferente contenido.

Dicho lo anterior, solo cabe agregar que esperamos que el presente trabajo ayude a echar un poco de
luz sobre temas los temas de élites, hegemonia, financiarizacién y capital financiero en los Estados

Unidos de Norteamérica.
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