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[_=-._... 1t\lTF~ODUCC 1(lN -~.

Este trabajo tiene por objeto da~ .cumplimiento a lo

dispL~esto .por la ResolLtci6r1 1\1° 774/85 de laUniver'sidad de

EtLterlOS Ai.res!, qLle aprobó el diseño cLtrricLtlat- yel programa

de la Carrera de Especialización en Administración Financiera

que. se cursa en la Facultad de Ciencias·Económicas.

El tema del trabajo fue elegido por s~ gran significación.

y actLtalidac.1 EH' la vida ecorlc:)nLica elel pa.í.s y con el fin dE?

I"'ea 1. i. zar'" un apc)rte aC(:tdémicc) arl te 1a 'caren cía de estt.tdios

sistemáticos sobre el mismoa

E~:r1 er.;te ·trCl.bajo se enfoca el tema· Ln t r ocf u c í.serrd o en el

capitulo 1 una breve exposición sobre lo que se entiende' como

f.~1 "riuervo ·or·cjen econ6rnicc) murid La I H y q ....l~ si.I~"ve de marco a la

q Loo a l Lz a cí.órt erl est("i':\ l~\ltirna década del ss í.q l o y mí.Lsan í.o ,

L.Ltego, en los ca pi t.u 1C)~; y 4· , hay L\n desarr·ollo

espec:í.. f I co (iel ferl<:>rTleno de la. q Loba Lí.z e c.íón , c ornsan z arid o por

~:;L\S r·a:Á.ces (el t1e las cc)rporacion'es

transnacionales, de la banca mundial y de la informática y te



3. ecomLtni ca c í.onws ) ,

-4~

sigL\iendo por SLt aparici6n en la

superficie (crisis del petr61eo)~ por su crecimiento (mercado

de divisas y mercado de cap i ta.les.) y 1Ltego por SL\

consolidación (mundialización del capitalismo, integración de

los mercados mundiales y dinero electrónico).

Finalmente, en el capitulo 5, se analizan alguhos efectos

de la 9 lobal Lz a c í.ón en el c<:Jnte:·:to arge'1tino!l identi. f icarldo

t::\lgLtnas' 'aolerlc3zas y oportL\nidc3des ~ como, asimismo e)·tponiendo

a l qurtoa itnpactos erl 1(39 sectc)r~~s reales de la econom:í.<7:\· y en

lo monetario y financiero"

c:::ste t.rabaj o 5610 ~Jret.ende r'ea 1 izar LH1 modesto 'aporte p a r a

el análisis de,un tema que~ siendo tan denso, profundo y con

tantas cdnnotaciones~ no fue objeto· aón de estudios más

amplios o sistemáticos. La forma en que se explica el

'fenómerlO de la globalización en este trabajo tiene

caracteristi~as de ensayo~ expresando ónicamente el punto de

vista personal y profesional del autor, que por cierto podrá,

'o no ser compartida. por atrasa

JUAN Oty1ARAGUERO

Fe'brero de ·1 (-:;96
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1~ CARACTERIZACION

L,-3 IJ-'ef~re;icia a. Ltil :!t'JLle'vO f.Jrden Ecorrórn i c o t"1Llr~d'i.311!

parer.:e u.na o bv i.sidad qL~e n o

LlltinH.Js años en las publicaciones, de ffiLtCnOs ·aL~L.Oj"-2~:;

fJr"ga.llisrncJs inteF-ni3.ciorl.~.les..

()denlás~ p o r: la e~'~perie;lcia c:otidia·n,:3. dificilrnf:?f1t.e se r'¡L1S



Stll1:af') tarl O[)V .1,3.5 ~/ qlIe,

6

Se);1 f12CeSar-' i,3S

tierH~ \/ al'" .i. (J~~:;

·signi 'f i cado~:;, segl:tl'1 sea el z ".J..amOlo eo al eLlal se

de ff~arli -r ies-tcJ rJ(Jit~. el e?·~·t[Jnces F~F'esióente CiE~ E:st,~,dtJS 'Un i.d o a ,

1_ti inter-,\renci6n se jLls-tificab~3. a part.it-· (:le la \/ig=~rlcia de

eHl nNLH~'VO OF-oerí t~~iLHldialH, dOflcie las rlaciorles de~nocFáL.ic,3s ,del

, tI '

oerJ3.a.rl c:ie-fer~(í·er la y sancioriar rni, 1 i tarro- . y

. r"~abía' ;lect-lo 1 rak con 5l.\ .i ri v a ss i ór¡ a ~::l.t~~ai t.



Las

7

Ilaciones democr-áticas del mundo á que hacia

r-eferencia el BLlsci'~ erarl básica.mente las

irltegy·antes del denomirlado !! GI--LlpO de los c cm o c i.oo

sigla !!'G-7!!, c orr f o r medci por los Estados Un í d oss de Arnér'i{:a,

fi 18lnarl ia Feder-a,l, Japórl, Irlglater-c-'-a, Carladá

- Italian E}~terlsiva;nerlte, Ln c Lu La a las 24 naciones irlte{~""arlt~es

de ',la Or-g~=ul,izaciórl pa'ra la i CocJfJeración y el Desarr-ollo

Ecorrómí.co (O.C.DnEe) y a algLtflas naciones democr·áti'cas lnerlOS

'd:esarr-olladas.

En este ámbito politico-ideológico, el !!i\lL{eVO Ot""den

t'1LUldial u eqLtivale a urra compleja iflter-deperlderlcia mundí.a I

erltre paises, ulibres!f, qLte deben 1 -..
.L~ plena \1 i,gerl cia

de juego Ln ter'-rlaciof'la 1es castiga.r'- , 5Lt

tr--a.nsgr,'eSitJr1 .., Est_a~:; ¡r"eg las de j Lteg() son establec~ida::'5. er'! D2.s'e

'a' flegocíaci.órl }l clc':Lterdo, . llevadas a c:abo er1 állibi tos c omo el

8-7 "/ la OCjJE~ er1tre otr-'os" luego de lo, c.uaI se tor-nan de

CLtmpl imierl to ~)r-ácticcHnerli:e ob 1 igél't[Jr io p~ra de

El en el aspecto p o 1 i tico-

.ideológico" .eqLtivale, a.u~'a !!polí tic~a de podet-~~ ~ 'el1 vit-'tL~dde



la ·eLlal ·qLtienes

8-

la detentarl tierle capacidad par"a Ifor-denar!! el

rnLuido'JI Esta capacidad de ordenamier1t.o se ·centra en el 8-7,

per--o fnás acotadalnerlte en tres de sus i·n·tef;jr'-antes: Estados

Urri.do a , Alernarlia· y t.lapóra.

Los organismos internacioflales inscriberl SLt desempeño en

es·te t!t'4uevo Or·-derl t"1undial!f. ActLtárl, erl cier"ta serltido, como

mandatarios de las naciones lideres. En este marco cabe

irlterpr-e.}car 1<3.. 5 intervenciones del COflsej o de SegLlrida.d . de

.~_ as t~a.ciorles UJlidas ell los recientes c ori f 1 íctos, s·arlcionarlcjo

por- ejefuplo la F{esolLtciÓrl i\l'" 688 qLte ssi qn a fí.c ó Ltn abandorlo

éJel p r Lrr cá p Lo de no irlter.....¡erlciórl había sO'sterlido

ilistóricatuen te ..

La desi.tl'tegr"ación del BlóqLte CornLtnista SoviéticCJ y la

caída del el 9 de t~ov iecnbr-e de 1989

constitLtyerl· Ufl verdadero ¡-lito histórico a nivel ftlLtndial.Erl

lo estratégico-militar significó el fin de la guerra fria y

del esqLtema de poder Este·-Oeste. En 10 poli tico-ideológico

organizac.ión

significa el triLtnfo

social

del liberalismo

capitalismo

como

conlD

rnodelo

moclo Lo

de

de

organización Económica.



La de.S¿f.pat""'i ci órt del

- 9. '-

bloqLte contestata'rio soviético

significa l~.desaparición del mundo bipolar y la aparición de

Ltrl mLtndo Ltnipolar y a 5Lt vez nlultipol.ar~ l_a visión del murrcío

se urt i f í.ca por 1-3 hornornogeneidad ideológica qLte provoca el

l~beralismo, pero también se genera un proteso de transic~6n

dorld'e dificil la gc~bernabi1 idad a nivel murrd LaL, por la

dificLlltad de establecet- mecanismos regLtlator-ios, de alcance

internacio'rla 1 • El ejemplo más eloCLterli:e' en este sentido r
TLt2

la "Rortda lJr"·LtgLtay!! del GAT1- qL!e tardó siete años 'en fijar

rlLteVas t""r-~glas de jLtego p~raelco~nE:r'cio rm.m d i a I fl!

~. SIGNIFICADO ECONDMICO

Adem~s del significado politico-ideológico, el

{Jr'derl ¡"1Ltrldial!! tiene uri c Le r o sigrli f í.cacío económico y por

esto es llásica.lnerl1.:.e Ltfl !'t,fLteVO ()t-·derl Ecorróm i c o t"'1Ltnrjial!'... Sorl

:-:'10'5 sigt.li-fic:a.(jos t.otalrnerlte co:nplernerltarios,!" tla-;;ta tal purito

qLle no podr·~.afn()S 'fli::\blal"- estr.... ictafnere·te de lo pol:í.-:':ico s.irl 10

económico, ni de lo ecollórnico sir) lo político",

DesdE~ el pum t.o de "vista ec.:orlóHlico, el !!t\!L~e""/o Or-derl'l sLf.r··ge

de c amb i oa drástic=os el} la distribLtciárl del J:!cit.1er- murid i.eL, e o



- lt) -

las nuevas condiciones de tompetencia

ti e sn ·3C i or1 al i z ti e i órt

los nuevos modos de p r-ocíuc c í.órt ,internaciol-.al ~ de

y f'-egibllal ización ecof¡ómica.·, y

de

de

la

la

desregulación y liberalización de las economias.

La competeflcia. irl.:ternacioflal ya na es de natu~áleza

política!! fnilitar y estratégica, como en el

bipol.ar Este-Oeste, sino que es de natLt;-aleza ecoilómica. Ya

ent.re si, e.l- Bcapitalisnlo~! y el !~socialismo!!, s,irlD qLae -con

la desapar·iciórl de este últirno- la rivalidad está erl el SE~no

del único modelo sobreviviente: el sistema capitalista.

El sistéma capitalista enfrenta ahora varios problemas que

en el "viej o or-,jer1 esta,bar) OCL\ 1 tos iJor'""" la con frortt.ac i órt Este--

Oeste ...

Eri pt'-irner lLtf";¡i:1r.:t rla;.! diversas. concepciones de capi·talismom

Desde la corlcepción HeuropeaH, ligada a los subsidios e

i.r"lter\/erlCior,es rnoder-adas del Estado en la"ecor'lofnía~ ¡"'lasta la

COflcepciófl ftrlort.e2tlner:-·icarlat! de i~b501Llta liber·-tad de comet-cic:

y 110 a'sist{-?ncia a los rnet'··cadc)s .. EssLo gener··a disparidad de cr-i
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terio's y difi(:Ltlta enormernellte el establecimiento de r-eglas

de apl iC<3ci6rl irlterrlacionallO'

En segundo lugar, la inseguridad y el temor que geheraba

u.n e~"erltual enfrentatniento Este-Oe·ste consti tLlia Lln· factor--

discipl inador a favor de la Aliarlza Occiderltal liderada por

r

'.

los Estados Unidos ...: Desaparecida
1

la CltOenaza del· .BloqLte

Soviético!! se 1 iberaron las ·fLlet~zas competi ti \laS qLle gehera

el capi ta 1 iSftlO y la ecorlotni,;:\ murrd La l se ffiLle\fe efl la

globalización }l la r-egionalizaci6n, erl la LU'lipolat'-iciad

mu I tifJola.t'-idad, corlsti tLtyendo est.o ell gr¿{n fnedida Ltrla atnerlaza

para la .sL\pervivencia c.lel mi ssmo Si'?:5tEma~7'a qLte erl rnLtchos

casos actó~n como fuerzas contrapuestas y no complemen.tari~s=

En tercer lugar, los fac·tf..Jr·es detetr··mirlantes de p,oder-

eCClfl Ót" i ca .es i:ár1
. ,

SL~J e-cos a uria gran volai:ilidad qLte gerler-a

iriest.at~i1 iciad in cert.iciL;rnbre para ·la economía

capitalistám Estbs factores estár~ ligadas ál· ácelerado camb10

t.ec:nc~1. t~t;¡ i c.o , a la iflves. tigacif':>rt científica 3.1

dét=isiot"l&:S eje los ·Gi3'bie¡·--no·s fJ2 l·as 'gí~.'rla2S

COf'~pClr~B.c~i~JtlL~S Tr é~r1srla.CJ~rjrlales lA'
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H"te·car1 .i.::.;r005

ql.te sea.rl capaces

El a·rJa~"··eCE

:;;eni:icio más b i.sm c orno lln ~!óes.o=,'-d~.::r.!!, al c"\ct:Ll2.r las. ·fL~ei"':·z.8_S

ecof¡ómicas. casi e}~clL~.si\lafn2í¡·te es'l f uri c í.órr eiE 1.0'5 irltE~r-e'se:= dE:

,..... I

T lJaC]aS

Irlter--t·)é1.cionales ti

o los

o u i floto la prosperida.cÍ económica de mucnos pa.L:::;es

y r-egiCJf'leS berlef ic.ia.d.¿~.s por" las irl~V'érsiorles

direct25 realizadas por las ·gra.ndes COl:- por-acir.Jnes

t; rar1srla. e .iort <-3 1 es ~ contf-ast~. en crecierl t.e c ori

1a rnar-·gina.l .i d a d ffiL\chos

C~F?tnCJg.r-·á_f·i.c=f~:-;:t 10 c ua I CL)~}stitLtye Ltr~a g;:--ave cifner12cza lB.tf:?i·!te
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El f' i.n del or-derl muruí í.a I bipolar )It. ~l SL\I'--girnien·to de la

LUlipolaridad co(ne~'zó a gestarse ya ¡lacia f irles de la década

del 7(>, a ·patr-tiro, del pFooceso áe desint.egf--aciórl del' BlfJqLl8

SO\liético ~ tLlVO efl la caída del toe

Berlín!! , acaecido el 9 de' Noviembre de 1989, el hechó

. simbólico'· más trascerlderlte y elocLtente del des.nCJrOn2mientc)

del sociali'smu como sistema politico-ideológico~ estr-,atégico.-

mi 1 i tal"- y económico,.·

Los gé~menes del proceso de desint~gracióri.son dé origen

endóge,¡o y e~·~ógerlo. Entre los gér-"fneneS endógei10s se oest.accln

el' arlqLti losa.niento de Ltn sistefoa p o l í tic() bllíocratizado, las.

en f r'-erl tamien tos erltre r-efor-,nista.s y corlse~'-vadOt-es );' las

crecientes dificultades económicas generadas por el costo d~

OlóU'·1-[.er1er·· 'la p(Jlítica d2 segLt"'''-idad y equilibr-io estratégico-

nlilit1::~r' COJ'l la O.TeA.N. }r' el sistetna de i"eal~tad de los paises

,nieínbros del BloqLte.

Entre los gérmenes exógenos se destacan los derivados de

la. CF"isis.: del petr-óleo, las fluevosparadigmas del neoliber"a
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lismo y el factor religioso. La c~isis del petróleo significó

urra reasignaciórl de reCl.tl""SOS a escala murrd La I y ·la

rees tr-uc t.urec í.ón tecnolé?gica, productiv43 y f in~rlciera del

murrd o capi ta i.i~5ta. El modelo estatist~· sov~ético, poco

flexib.le y adapta.ble a. los ca.m;Jios, se vio afectad(:J por- la

crisis y no 10 pudo superare

Los sLtc:esivos 'gobier'r10s conse ...·vadores de Ronald Reaga.n y

r-1argar-et ''"hatcher en tron·i z ar-ori )1 di fundiet-on los rlLl;8\/OS

paradigma~:· la ~uperación de las ideas de Keynes, el mercado

como asignador eficiente de recursos y el. Estado como fuente

de ine-f icierlcia, atraso y sLtbdesarrollo. La tr-anstnisiófl de

estos paradigmas por ~edios de comunicación cada vez más

desar-rollados termir~ó por- corr-·oer la b.a.se de 5L\ster1tación

ideológica del modelo socialista soviéticoe

A ello' CDrltribLt7~erorl, asimismo, como -factor rel igioso ~ las

ideas de· J(:ar-ol Wojtyla r"evísa.ndo varias li:neé1s de perlsafnien~co

elel COT1Cilio Vaticano JI y urlificarldo 'la p o a i c i.órt de la

Igl~sia Católica contra las corrientes eclesiales criticas

del modelo capitalistaa
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la desir¡tegt"-ación del BloqLtE

Soviético fLle¡"'-on vat'-ias. A nivel murrd i a I se inició LU' periodo

·de 1:rarlsiciórl., car-.B.cterizado b.ásicamente· por· l.a irles tabi 1 idad

y la incertidumbre respecto al futuro, ya que indudablemente

rlabia r.iesapar-eci:jo a El esquem~ de poder

sustentado en lo politico-estratégica-militar antes que en lo

eCOflómi ca desa.pal"~ecí.a" para :dar paso a .la "Urr.ipo LerLd a d H

SLlstentada r3ásicE\merlte en reglas eje jLtego econ6mic:a's antes

qt..te pol.i. ticas.

f~(~emás~ la pérdida del in~aginar-ic) so'ciali.r.;'ta implicaba el

abar-}dcJflO def in i ti VCJ de 1 (nade 1 o de desar-r-t:lllo c:erl tr"aáo en. el

~lEstado Berll?f~'3.c·tor-H o e" el !!Esta~jo IrldLtstrial!!, para di3.r-'

f~]a50 a la .gerler··a.l i zac:i6il erl e 1 (nLlllCio de las !!EC:o:·ioenías de

t"1ercado!!, COCHO forn~a básica cie o r q arr i z a c á óri t?cDn6niic~2\ qt.le

implicaba la Unipolaridad.

El Ht"'lLU·ldo Unipt?lar" se t.orna así ·erl el escenario Llniccl

para ·las competencias y rivalidades económicas, los

conflictos· potenciales entre regiones y paises de diferentes

.gr-ados de desaf-rc.lllo económic;o ypat"a la' lLtCrla. por el podet'- y

la d omLne c í.órt a escala murrdi.e I lit

/
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5e MULTIPOLARIDAD

corrieron el telón y dejaron a la vista -otra fáceta del

Los .dos paises principales que sopo,,-tar-on la derrota

militar, politica e ideol6gica en la Se~unda Guerra Mundial

Alemania y Japón-~ paradógic¿Hnente emergian como los

~}rirlCipalE5 vencedores de la. GLter-r-a FF-ía. La r-econstt--Llcci6n

alernana eje la posguerra irnplicó fLter-tesflLljos de cE\p.itales

hacia ese país, qLte fLteron revalorLzaricf o el ,narco 1 .. ,dLeman y

c orrso Lad aruf o políticas de altas tasas de irlter"és qLte fa\/oy-e

cieron una fLter"te capi tal izaci6n interna lit F~or sr._\ par-te ~ el

mddelo japonés, lLtego de tres décad¿\s de in\r~~:;.tigaci6n de'

posgeterra, había consolidado" en el murrd o , t¡"-a.s la. crisis del

petróleo, una fuerte hegemonia tecno16~ica que motivó una

rápida e>(pansión ecor16inica y balanzas conler-'ciales al tatneflte

f a'\/o·r-ab 1es.

La urt i f Lc a c Lón alemarla, luego de la caída del muro de

Berlírl, se cons ti tLlYÓ ell el simbolo de LBl p.r-oceso de
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consolidación poli tica y econórnic.3. er1 la ComunLd.ad Económica

ELtrOpea y," má.s tarde, en la Urr i.órt [~Ltt~f.Jpea, donde la 'hegemof1ía

alemana aparece dando evidencias cada vez más decisivasD

Sin embatl'~go~ la pr'eser,cia ele los EstadosUf1idos er, el

mLtndo' fLH:f la qLte adqLtirié) tnay'or- sigr1i f icacif.Jn alln con la

áesir~tegraciór·ldel BloqLte Soviét,ico y la caida del {1:1ulro de

'8erlin= Concentra el liderazgo .en lo politico, estratégica y

(ni 1.1tar ~ 1fl tet~na(:ic.¡rla 1 izó S\J. ideolagia n{:"ol íbera.l ~ 5Lt

ca.pitalisrno y 5Lt CLtltut~~a de CC;,.lSllmc.l. Pr·odL~ce alreáecior del

25% (iel Pr6ducto Bruto Mundial y el Cy·eciHlierlto ae l¿\s

empr"esas \!
f baJ1C(]S tr~al'srlaciofla1 es consti ttl',e

la C2L~.sa p r Lrt c í.paI del 9 1aba 1 i z-a c i óri ec:onárnica 1

La ¡';íc,l ti p o I a.,'""idad se fund~mentalmente. en la

.r--..., • " ' 1 . _ . ' . rrrc:g J_ona. A.. 1.L aC1\::Jrl de la murldial en 'la

j_r~ ter-dependen ~=ia qL~e dev'iene de es ta· si -tLtaciórl .. (::¡ n ávss I

mLtrlcJi.al, adqtlier"e'"l Ltria clara Lrrdi.vidwe I icia.d E: iden·ti f iCBc.:iétn

Fr-F~e 'Tt"3(iE' Agr'-e:3fner'"lt), <3.1 qLU::! órJl··lierer. pol,Ític:amente p o.r
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·p.3.íses del· SLl.deste tClsiático y 3.) Alemarlia y los dernás países

integrantes de la Unión Europea surgida del Tra '~:a,do de

Maastricht de 1992.

La Reg~onalización es un dato clave de la M~ltipolaridad

qLte impl ica 2.1 t"LteVO OrcienEconórnico t'1Ltndial • Estados lJrlicio5

y Jap~n, y en menor medida Alemania llJ •
¡

constituyen los polos en

torno de los cLtales se con-formarl los fluclef.Js regionales, qLle

interactt:tan co~npetitivamen te en términos de tecnolog.ia~

capitales y flujos comerciales~

La t~iLtl·ti.polaridad· pone en j Llego cornplejas mecanismos de

rlegocía.c.ión irlter,..-egional, qLt~ tor':'narl cada vez más di f ici les,

1 as áecisi'ones qLle en materia de coordina.ciófl de po I í tiCf.lS

ecorlÓfnic.:as debe tomar- la Tríada !!Estados Ur1idas-.}apón.;.....Urlión

ELtr-opea!! " Las di -f iCLt 1 i:ades sor1 nlayores c.u arufo las·

decisiones· a inteF~eses de las, Cor-poraciones

Tra.f'lSnaciollales qL=.2 act.úaf1 en urra o más regiofleseconómicas ..

I rldctdai:J 1ernerlte la Multipolaridad· implica Ltn fLlerte

cor,·,ter:,icio de irlcel.... tidLl(nbr-e.~por la interdeperlde"cia entre las

r--egiones ,y la lLtct-;a por- el poder- y la dcim i n a c.iórt econárnica

ql.le get'ier-a cadél decisir.311.



t,
-19--

La Multipolaridad produce 1 a regiona 1 .iz a c i órr de las

inversiones extranjeras· directasw El marco para éstas, en

conseCLterlcia, qLtEda defiliido erl laJ:Jol.í.tico y eCon(jnlJ_C.O por

los lineamientos regionalese Esto implica~ ~ su vez, un serio

ef~cto contrario al buscado por- el Gr-%TT'fJI '_as cCJrpot-a.ciofles

transrlacionales b~\scarárt aqL~,ellos destirlCís oro? in\/er-siófl qLt2

ma~·~imicef'l .•SL~S en f urr c í.ór i la.s 'verltajas tl Lt e

d.ispongarl PCif- el mellar costo de regLtlaciórl de la mano de

obra, menores cargas impositivas, menores exigencias légales

y otra.s:ll

Esto produce indudablemen·te una necesidad

e'stanáar i z a c í óri de 1as p o I L ticas ecorlómicB.s de los. r1LtC 1 eo~;

r-egiorlales, para ,'-esponder a la dinámica ele l¿:\s inV{~r'5i:orles

clese(~tJi 1 ibrios qLte pL\ederl ·:3carreal"- erl a 19LulOS pa..1 ~·es",

Los f1Ltcleos t-egiofló.les ejercen ~ de esta fnarrera, Ltrl¿~c fL~err-te

presit~H1 Í-racia los países no ir. teg tr·ar, tes toe lOS mis.mas.!!

ffiB.rll0b.r..tis SLl5 posibi 1.idades cíe cr-eci'm ierl tC) eClJntJmico al

n¡aF"gen ·de los lirleainierltos regioraales.
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El c ort c e p t.o clásico de' sobeJ"-'ar-¡ía afir-maba qLte un pue b l o

qLte· ncibi t~,"ba Ltrl drs f ir-, id (J c ort f f...... orl ter' a.s ~

d
i ' ,

.' E·1:.er-rnJ_rlB.oa SL~ p ro p Lo de~V'tenir t1'-a\lés 5LtS

irlS ti tLtciorles poI í ·ticas ··fl.3.ciof"lales ~

er1 e·l .irl't."er-ior de cada socieáac.l.

el c amb i.o ~,e gE'l·1:=:~~I··~,t.ia

ser-¡tidcJ ec~or·ión¡icLJ·S~ los :~stados

nacionales ·están t-e f o ífHLt l.ar'l d o el CCJrl cep l:.c~

erltra{jo er! crisis y los cambí.oa . soci¿l.les

F"eSpClrtóerl a f.3,C.:t".of'''es e~·~ógerlC}S a,r~tes qLte erlóéJgf.::fl0S ..

la .. • 1'. ," "9 l.orJa.J. a z a c z.orr econórnica na p r ovo c.ado en

de lCJS est.ilcJs d~? vida y de las fC1rfnas deper,sarnierlto. A ello

e cm tr" i buido decisi\/afnerl te el aceleradc.l pt'-oceso

desarrollo tecnológico, especialmente en el can1po de la

l._as 9 r"ar")cies c o r {.Jol'··aciofles tl.... i:1f"lSrl.3Ci()rl-t3 1 es ¡-tan inl.~~L~E.:Ste} 5tlS
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murrd o e~3 I_tr1 lirl i ca HlerCt3.óo,. El COrl!3tJlnO de" mar- cas dE' oroclu c t oa

corno CC)C2,~CO1a ':! Sony, Goldstar~ es LHi

f~-?rlónlerl[J nurn d .í.a l a: Lc1.·s pr"oclLtccicJl'iE:s televisiva.s pLI.ec.ier1 ~:;,t=F-

t~r-ar·lsolit.itjé\S en (jir'E:ct(J; y visl:a~-; (:fn f o rma ~:;in!Llltá.f-te:3 por

c:er··c¿·, (je 3. ooo ~ni 1. 1 ori e s de el

del tO'i:al la p ob l aci{Jn

tnt.trl d .ia I '" Las c(Jtnicl-r3is" y J. .r.:~.S s (Jrl

~'la tf~·ans.for-mado E:~rl el .í d i.oma L~lli\/e':-°sal, corno el }"¿~.·t.J'.. rl E~r1 el

de - • r
COH1Ltrll c:a C:i-.Ofl y ciE:-l Cc.HnE!ício

[nLtrldiale:;~.· de 1.3 .i nforma c i órt , eje la pCJlítica J.CJS

o r 9 a.;¡ .i,s rnf.J s i '"1 1:~= r rl';:'~ r.:i or12, 1. es ft

/ ,.t"¡UE\}OS F'Af~AJ~o!§J1Pª

La. aIJE~¡.-t.Ltv· a ;l 1 a. d e~:~¡:-eg Lt1 a c i óri {-le 1 a.s eCC/~lofn.í.a:=; r1,:?"C .ir..Jr1.::~ 1 t=5

mL~I-~dial rest11 t..: all te de este pt"'OC2S0 oe

t;··03.f1Sf1acior"lal Lz a c i.óri qLt.2 c:al'-acter~iza: 2.1 t"'¡uevo O.'·-derl i;.1tJfldia,1.",

L'.:3: cr1.SJ~S elel E:-3iaclo B!-::íie~factot-~ fla o a o o lLI.g!3.r- a Loss rtctE:V'tJ5

par--aáignlas qLte t~iaisbitt y' ,~bL~r-'c~er')e descrif.Jefl C:Ofl~O !~El c~:~rnbio

,~'"!lt!(JrrCA uF :.'~ ~·~::~!JtTI\nBE C'E~fCL~3
~ft.tf;~Y· E/F~,j.rlt~~; DrT .At. FI~~n:~O·1 ·r.)·i~·~i j Á/-"iAt'~

~ •. ~ '> ".-" """'-' ..,. "'-11" ""'-_:t< 9.'~':~ 't-'-to¿'~';
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b.é.sico del ·I·..·égin.en guberrlamelltalal .i.n d í.vLclua Le

de vivienda pública a casa p~opi~~

de ser-vicios riaciorlales de sa.lud a o pc í.orress privad.~s,

·de r"eg lé\lnen taciórl oficial a tnecanismos de .ner-cado,

de [)el,e-ficierlcia a y-egrr-eso al tt-abajo,

de colecti'\./is,no a .í.ncí Lv í.dua La ssmo ,

¡
eje rncm o p o Li.o o fi.c í.a I a emplfesa competi·ti.:v#~,

de irlC]Llstrias estatales a co,npañías privati:za'cL~5,

de indus~rias del Estado a trabajadores propietarios,

de planes gLtber-na.merlt.ales de segLtr-o social a ·segLtr-O

privado B inversión,

de car-gas ·tribLttarias aredLtCciórld~ impLtestos !.! ""

Est(JS paradig.nas def iflerl las rlLtevas 'teno2Ilc.ia.5 por JI_O'.:=2 qLt2

transita la ecorlofnía murrd i e I y de las (=lL~E' l.es resLtl ta mu-y

rl.i f Lc i ], SLtstraer-se a h¡acionale~5 , por- l¿:\s

pr'esiorles <:.]tle ejet-CeJl los capitales privados y el gr'an poder-

económico aCLtmulado por las corpor-aciones transnacioflales.

Además; por-qLte estos paradigmas se han instalado en las

instituciones politicas y sociales~ en los medios masivos de



c omurr i c ací.órr ~ en los centros de fprrnaciófl ~ en las

publicaciones y, ~n definitiva, en el inconsciente colectivo.

hasta aqLLí, tie,ne pro-fLtf·,das dicotornías intet""'nas qLte -sin

dudas- gerlerarl irlcer,·tidLlmbres qLt'e a diario se reflejar1 erl los

distintos' mercados fT~Ltndiáles, CLtYO f urt c iorram í.san t.o -COlno

veremos en este trabajo- va respondiendo a los distintos

iJosiciarlamientos de fuerzas entre' los Bloques Económicos

F~eg iona 1 eS!l como también 'entre los ·Polos SL~S f\JÚ,t.:leos·

Regionale~ componentes.

La Unipola~idad del modelo capitalista mundial y su

t~1Lllti.polari~ad de económicos de las grandes

cor-poraciOfles transnaciorlal es Y' su j Ltego de .i n f 1 t.lerlcj_as erl

los Gobiernos y Ot"-ganislnos Intet"-nacionales~

La Globalízación es lln pr-oceso aLtt6nomo que implica la

desnacionalizaci6n 'de la ecanofnía murtd La I .. El papel de

!!proteciÓíl!! contr-a los ilnpactos de la ecorlcJmia ffiLtndial qL\e

caract'er izaba a los Est,ados, r-ia cedido paso (ief in.i tiv arnen te

'al papel de !l!estitnLtlaciórl" de la adaptación al !!t~LteVo Or'-óen H
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"7 a los r~Llevos F)araciigrnas., De esta. marler-a, 1 CJ5 pr: o CE'.?SCJS

eCfJf,.óroi CCiS VcH-} iH1~.J1 i Car~dL\ pl'''ocescJs P(J 1 í ..t.i CL"):::; de aciB.ptaCl. [Jn .de

¡-"'1t.:'f·j c1 i ~J.l q Lte 1 .i.mi. t; ar) t:a,d.¿it \lE:-Z Inás la ca J~)a c. i (j é~d (je H'i :::i.fl i obra

irlter-rla t

en CL~arl t.o a la f ij aciórl de ;Jol.i.ticas

L:.s''Ce pr':'oceso p o I 3. tico, de tr'al¡sr¡2cicJI"¡al iZ;3C~ifJll =o cc:r"isE'cLtf--?nci~;;

CL~l t.:'Ltrales

.i.rnpLi c a

..
camOJ_OSde

g 1. 002.1 i z e c i órt ,de.t "

ecor10ffiJ..COdel

pf'-oceS~Js socia.les

cr-eerlcias, .y de'
• e

V .1.0~3 efe

c orrsnrrno es t.a.floar- i zarjas ~

diar-'ic",- ':~ escala murrd i.e I c. miLl orusa de tJ2r-SOnas o or ltJS ffif?G1.t1S

tnas.1 V"=:Jsoe

fninL{cio52mente d.isE~ñadas J.. ·-3.5

trarlsr'13ciofi3 1es 00:

Lo e}-~ fJlJe=.; t.o fla!:; ta ac¡ttí 1~·eSl.~fnido

Hia.r ca pa r·:3.· e 1 d~l proceso de génesis y clesarr-611cJ

de la. G10o.a.1 izac:iórl de lf..js t"1e'··-·cadosF=irlancie~r·o':.,;...



.............!

.............................~ :1

e}~ p ar: s.i iJn econórni ca qL~e se

pcn Ltr'~a==, 1:.I:-es ciéca.d?s", UL~rarlte dici"1o f':¡2r·.i.(JÓo.~ la ec:or~{~1fni~.

~.nLtB.l '"

c~r-~=ció

'fL\8

al

,. .
[J J_ r e e ca_ ~ el rn ~:.J. ri el .i, -3. l:,l

tTILtntJial ·t..1.erle Ltn.¿.;

imJ.)or-t~~rlt:ia p¿:ra la E~·~plicaciórl del fenéJ012rl0. ele

GJ.Obtlliza.ci(¡rl, po;"- c.uarrto sigr~i-fic_ó 1,.3 {:t]rlfig~.lr"!~ci{~n de- t~'-es

--rerlÓfHE-:nos qLU? cor!stitL~yen t":OiteO li3.s r. .1' . t... r-a.::L c:es'- f'-€'- 1. o qLt2 1 t.~egc]
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corpor·aciones tr-ansnacional es; 2) El desar;'-o11o d;? la b arrca

rmand i.a I 7 desarro110 de 1~3. elecl:.rárlic,a de

telecamt1flic'aciones .,

2c LAS CORPORACIONES T~ANSNACIONALES

·Ante ·todo~ el desa.rrollo de las

'·r·ans·na cí.ori a les urr eleloerlto clave' est.a fLtet...·te

e~·~panslón E~corlóinica murrd La I de tr·es décadas,., l'L~viE~f'-Orl L~n rol

activo en la reconstrucción europea ·de posguerra, llevaron a

cabo fuertes inversiones extranjeras direct~s, dinamizaron el

creciHliento de los f lLtj os de comer·c~J..o rm.md i a I :'

acelerarorl el desart-ollo industr--ial y I'-e·al .i.z a r ort ifnportce.n te·:=.

ir}ver"siones en. irl\/estigacíórl y desciry-ollo t.ec.;101é.1gico ..

El rol' desernpeñado po t·- 1 as COf~'pof""aciones ~1·r-arlSrlacic.jn2.1es

los Estados t\Í~.ciorlales, ó. tF·a~vés de la act..i.ví.dad ~je Los f~'f1t~E·5

públicos y' de las empresas del estado, como asimismo de los

or-gaIlisHlOS intet"--nacioI·lales. c".·eadc)·::; al CC}f1 e 1 L\i r- la S~gt.'-rlda.

en esta etapa como socias de los Estados Nacionalese
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~il "'firlalizar-, la SegLtnda GL1.E,~-'i..·;::\ t-ih._u"¡día1:t la rnayc)r-'ia eje lt:Js

i,

paises eL\r~rJpe(Js,qlJedarOfl mater-ial '"/ "

E~tados Unidos, E~n l,¿.~ naci'~f"i má's

rob'Llstecida, lL:.ego de la con tienda~ c.:orlSO Li d arrd o -:5Lt pCJcie;"- ic] 7

lider-azgo

e c orrórn i ca ~

ltJS cafnpC1S p ol í t.ic,t~ ~ Y'

El con,tirlEn te eLtropeo·~ escena.F"io de

necesidf3.df.~S y

• =. t ," 11lnS·CJ.· u c a ori a r ~ apar-ecí21. 'L:Jl

flot-i.:eafHeri canas z:

ló.s in\/et"'siones "1 '

1. a.s.

• El del gobier-r10

E=]{:orlÓnlic¿~.rn2f1te o. las rla(:iorl~s eLt;,'-clpea:s.~ la cr-E~a.cié~!1 ci ·3 1 F[Jnc~tJ

(F • t-l ~ J la ) cif21 B,:.::-tf1 cc~

F~econstr"LtCción FOanerl t.o c orno a::;imisfT":O

de t'-eserl,..¡a ifltef'-l'iB_cicHlal, fLte'f-on ,¡ Ll5 in,? í.:~IJ"L\fnE'rl1.:05 r~c".t.,..¿~ la

r--¡enett....acltJfl inten::~i\./a cJe lC15 capitales, r1ÓF"'teB.m'2F-ic=ari{)~~ E:'n 'EL{-~
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iniciá"dose Ltn pt·~oceso de TLtertes

inversior¡es dir--ectas erl Db'I~"as de i rif r-aes t F"Lt e tLt Y-<3,

constr-L\cciofles edilicia5~

maqLlinar-ias yeqLt.iparai'erl"Co

set'- ..v' icios bá.sicos,

Po 1"- otr-a c.ie los b lOflLl.eS

~estr~tégica-militares de la Or'''get.nización del Tr-a tado' de 1

Atlántico Norte (Oeste) y del Pacto de Varsovia (Este) y el

irlicio de la f'gL'.er-ra ·fria!! y del armamel,tislHO qtle origirlaba

la amenaza de urra r~Lteva COnfrOf"ltaci6n bélica

alimenta.,"'on urra ·fLterte detnanda de bierles y ser-vic:ios, qLH?

movilizaron la industria militar norteamericana.

Los países eLtr-Opel'Js:?" en t.an t.o , fLter-on COflsolic1allcio .Sll!:i

empresas y creando' filiales en sus antiguas colonias' de

"'vez a el i -f,e r-erl e i,,:,i_ lc\S ernp;-esas

nor-t.f?~arnet-·i canas

admin i s t.r-'i3.c:ir3rl 't:

la

•

Est.a e;·~panS.1.é~r~ DE' empr-es'¿"is rlc.HI""'teamer icanas en Eu r o pa : 0':/



(lEDs) qL\e gener~ar-or~ :jeJ.

comercic) par t.iCLt.l ¿\r·~nE:·nte in te~'" carnbí.o de

Dl.enes las en i: r-e é·s tao 's' ~l

a 5Lt d emand abCl.r-! l(]s prOdLtctC1S

industriales que éstos fabricaban.

Esta especi'e de "rí i.v i a Lórt internacional del· trabajof~ qLte

se dio ~ ~artir de la finalizaci6n de la Segunda' Guerra

pr-ov o c ó Ltrl fLterte áistanciarniento en tér-minc:s d'e

desar-,rollo entre ¡:::¡aises del t\Íorte y del 8Llr-. Las io'.[er-s..iOf"leS

desarrollo

directas,

tecrlol 6g i ca

el ir~¡ te •.-carnbio

a cerl tuarcm

cCHnercial

r-áJJidamer:·~te

)l el

ese

di s ta.n ciamiel' to o

El ritmo de crecimiento del ctJfrsercio rnL\ndial;1. er",tre

mediados del 4() y mediados del 7e:, -fLle sl.tperior· en tEf.~t'-mil!os

promedios al c:recimierlto de la p r oclu c c Lórt ,ffiLlf'ldial, L\bicár,dose

en el orden del 7 al 8% anuale

Los 'datos del

Naciones Unidas (U~N~C.TcA.D.), por ejemplo, nos permiterl ~e-
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ner urra idea del vertiginoso crecirniento del comercio

"ffiLtndial:

TOTAL DE EXPORTACIONES MUNDIALES ANUALES

(en miles de millones de dólares corrientes)

129~1

finalizar'la década delI1-----

I

Al

315,:1

7t)

2 r. ooz , o

1
J

~--"------1..
8() I

I

Los países delt\lorte cOf1centraban, al "·firlalizar Id. rjécB.da

del 50~ el"66 % del Total de Exportaciones Mundial~s Anuale~.

Es~e porcentaje, al finalizar la década del 80~ se incrementó

a casi el 75 hit Este incremento se e~-~piica" ; básicamente d.

partir de tina relación cada vez m~s favorable de lbs términos

de ir1t'er-cafBbi,o C()fl los países "del Su,.... , a r-aíz de, nlej OF-as

sLtstanciaJes erl la proCiLtct.ividad genEr-ada por- la "irlr10\lación

tecnológica:.

La"s denominadas !! Inversiorles E~{t.r··ar~jeras Dit-ec-tas n (1 EDs),

el mécarlismo par-a "e>:parlsión de las

Corporaci·ones Transnaciol'la les r- Es·temecanismo l-1ermí tit..i" la ins



--:::'1-

pr'oc..:ederlcia. eie .las

Corporaciones Transnacionales=

1n\./,ersiorlEs E}~ 'tf·-~.rljeras DiF"ectas. ¡"1tlr1ó it~ 1 es par'a 1 as d rJ=ccid.;3;::-

. .
02SC.12

t· e

,rnE"'OldOOS del los

r·jaciofles IJ:1 i~ja.s

(efl n1ile'~:; de ~nillcJrles de dé~1~.r-e5 cor"r'-iente::5)

r O.• l·' ~ e r'-' --a ~8·=---r'-1~R-:--·r »r f'- r" »r -'1
¡
! f F~ u!- r\Í i.L ~7 •L l. 7'-J! / I /= I J... ''1'7Lile I

, i I 11. ¡
¡oo, ---------------.,." "..---. '~,.._._-.-..-.!...----..--'-.l..;.---. '_"1
1 ! \ ¡ \ i i
1 1 1 ! ¡ I I
'!." Ir' ! '1 ,r ,~. l' ~ ~ '1 ,: r- .,. n -..". ,',oES1.:.aof.:JS lJnioos ·,::··..:... ·:.7 .'::--':::.;;S"7 i.:¡'¡i+ _:~.!+~ -,,:,.
¡I, I i l I i

! ! i I I ¡
f Inglater-ra ! f 135 i 1.-'::.".:,3 1 L:~)-'f J' 13=:3 1
¡ l ¡ i ; !

! Alemania I 91 I 9.1 I 186 I ~.~ I

¡ !! 1 1 .
1 J j ., --1
I Francia f 41 I 4~1 I ~~~ ,

l 1 1" 1 l .

1 ¡. j I .1
[ Japón t /~ 1 7m8 I L~~ l' 12=9
i l ' ¡ 1

l· Otros 1 - 1, ~lb lIt 31*6 '. 628 I ~L~L, 1 1 . 1

l:u·····~O·~·A~······~~·~f:~~uI·AL····u ·_·········I·::~··············6·;9·····=r···_u ¡·;;;~;;~;············l::·l·;;{~;··~·;:;·······:I::u.u·~·~~·~1~··· ..···· ..··I:::¡·;~¡~;·~·;~; "~:I



.1n",¡ersi·Ofles E}~trar-fjeF'aS Direct.as~ qLte tt.... iplic~a~l ~:itl .....¡C)J.L\mt~r·~ e¡-)

el decerlio .1-982/1.992, llegarld.o i~ casi 2 bittorp25 de .d61ar~e~lI!

Es importar~te observar ei aCE~leJr""ado t:recimien to de las

inver-siurles .i aporlesas , qLte er! el qtr.i.rt CJ Lten Lo 19'87/1992

triplican' su volumen, pasarldo a r-ep,"·eserl·tar" la mi ta.d del'

VD 1 L{Cnen de ill\ler"s.iorles rlorteame ..."i Car1a'.5 e Ta.mbiérl es

crecimierl to de las

mismo quinquenio aumentan 3,7 veces_

r D E :J T 1 N O r 1987 r---- 1992
1- .1

1

" , -1.--_.-----'--.-..-.--
! i

1 i II Estados Un í.cloa l' 3 ll = 2 hll . I

! ... I
t
' ~L{rOpa Occident¿tl 1 .'::.;,::l ftl /' /; '1

1 1 I
I SLtdeste Asiático i 1(>.6 Uf i 1()=~2 r«

I I'Z il
'1 {-lmérica Latina '/ Caribe I 8:4 /; i

l
· /' ::.tj j': 1I

. I
1

1 Otr~s I 11.1,. 1 8 e 7 % I
i 1 1·1
L _ : _ .1 _ ..! ~ ; 1
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paises uesdrr'o11ados el o r: igerl destiriD di=:: las

I 1"1 ':./21"-5 iC)rlE::S Dir-r~c.ta.s A CL'¡_(n~.ll ¿:\fJ.:::\ s el

[~L~ irl(~L\erl.iD 1'987/ 1992:.

1t'~\/ERS 1Ot\iES E-X-rF~(~t~JERAS I) 1 f<EC l'ASAClJt~'?UL_~iDAf3

r F f-~ r 5 E S [ .O H 1 1G E N :[D__E ~~_ 1 .~~-~~=J
~_._---_._--_..__._-_._------l-- 198-~~_1~92-l-~~~~~ 1 ·_~~~~ __ ·1

I EstadDs Unicios (33,9 1 :'?4,.5 I ·~:h ..é: I 32,0 I
i · I ¡ 1 1

I Europa Deciden·tal 26,7 I 30,5 f :55,7 1~1,:3 I
-,'., Japón 1 12,9 I 8.8 1 7.2 1,

1 1
7

•

8

. I II
I TOTAL L 68.4 ~~~l--8(~5'J

Loss países desaf-'rollé:l.dos, tal come) ap¿~t'··ec.:e E'f1 el ctJ.d.drc!

p~r-ecedente~ gel'1err -a n el 7(; :x, -cfe la,-s Irlversic~rles E>~tr-arlj.er-¿:l.S

las Cor pCtr"aCiOI,es 'Tr-aríS,flac .i oria 1 E::S

e}~ pand iel'lljo bási r':ó.111t:?fl te los pa.i~;es

c~.nalizar~do flacia los mismos los flL~jcls de irj\/~:?r··=;ir.:nE?5 c~t.:.e .::?
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I-lacia fines de los:t'8t) , segLtn el nln~forme' s'obre ·las

Inversiones Mundiales 1992: Las Empresas Transnacionales cOmo

impLllsoras del crecimiento!1 de las t.~aciones Unidas~ el nLtmer-o

de .Empr-esas T'ransnaciorlales alcanzaba a 37'~ (H){) casas

matr-ices, que c orr t.r-o Laban el SLt. ve·z a l74.9CH) filiales erl el

e~{terior,. ,

De las 37.000 compa~ias matr~ces, 60 % se dedi¿aban a la

industria manufacturera,

prOdLtCciórl pr imar ia.

37 % a servic:i.os y sólo la

De las 174 ..9t)() 'filiales, 4·6 se u b i c a ban Estados

Unidos ~ J-3.pÓn, Ale'mania!i 1ng laterra,Ft'-al,cia y o t ro s, países

desarrollados, '4·1 % en paises en desar~J'-~11o y 13 % efl ,pai,ses

de Europa CeMtral y del Este.

El estLujio ...."eferido .apor'ta, además, otros datos' de gr-a.r-,

importancia para el análisis:

* Lirlas ·37t) comr:,añ.i_as lnatrices (el 1 /: del t.o t.a L) et-ar¡

propietarias de nlás del' 5() % de los f Lui o s de Ir1versiones

Extranjeras Directasa
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* Las 100 mayores empresas tr~nsnaciorialés (extluyendo: las

entidades finarlcieras) tenían activos por 3~2biilo'nes de

dólares (a~o 1990), de los cuales 1,2 bill6n estaban fuera de

sus paises de origen~

* Las \lentas' anLtales de esas lt)(f cornpañías alcanzaban a

3,1 billones de dólares en
J

199() 11
l .
!

de los, cLtales el 5() h' eran

ventas r~ea'lizadas en el e}~teriDr:l:l

* Esas 100 ~mpresas empleaban en 1990 a más de 11 millones

de personas y contr"olaban el 33 % del total 'de In'v"et-sic)r¡es

Extranjeras Directas Mundiales.

*·Las 174.9i)(} filiales de las empresas tF"a'lsnt3.'cionaI(~5"

realizaron ventas que fueron estimada~ para 1982, en 2~4

bi;llones de dólares y par-a. 199{) er1 5,5 billofles dE?dálar~es..

Aden·,ás de este nLtmero de casas nl.atriéi~s Y' filiales, las,

empresas ·transnacionales están estr-L\ctLll"'adas eJ" r"edes' erltre

si y con otras empresas, a través de mecanismos " de

~sociaci6n, licencias, franchising$~joint,ventures y atrasa

Este sistema de redes pe~mite el confrol de actividade~



"'"!I" z
--'::"0'-:'

desarr·oll.D de sistelnas modL\lar-e!:; de p r-octuc c Lórr ir1tegr-arldo

\/-3.r··ios pB"ís~es, per-(ni"ce Efl disE::ño cfE~alii1rl.zas Est.F·a·t~~r~gic:.~s y

Ver11.::aja.s cornp21.t·'a.ti'vB.S qLle c}fr.r-e{~En lcis ~ct:jJlorni2.s eje d i ss bi rr l.os

pA..,_se·s y neL\tr·a"liz¿·~nfJ() 1 -....-
C".;:) arnef18. Z -3.S del CC:f1 t.e x t o ,

00 LA BANCA MUNDIAL·

a d i, ver'·sr):.:;;· antecet1en'tes eie crea c í.ón de los' pr~':ir')er-os b.3l"lCO:';

irlternacior)¿;.le~;. !!ct'.Jlor-¡iales'! '"

los

e':;pacios t.et;'t-i tOF·.iales J.fnper"iales e

En la. c ol cm La br'itárlica de la Ir1dia se insti:~ló el

Bank!, erl las c o Lon Lass br i tárl icas

Chart.et-·ed ·Barlk '/ erl las c.o l cm á ass del A·f;.... ica el S-c2.r¡OB.;-d Barlk.

of SOLf..~j1 Afr-icaa: Los b art cciss .frarlt:eses ~·e irlstalarof'"t ~rl lasco
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A--frr-ica. algLlnas

e}:per"iellCi2S aisladt~s de 'bar1CCJS qL~e oper....at~.an er~ JJa.!.se·5 n o

c oI on ia 1es , COtila ~]ot-ejelnp lo el Bank of Lcm d ori anci SOLt t:r1

Est,os batlcos sólo pres,tabar1 ser'vicicJs, minor-istas loca'le5 y

1

bá.sica-inerlte' para fa.cilita,r- el· cC:Hnercio er¡,tre J.Cl.S c:oloriia.s y

. , ...
me Lr'(Jt~JC)12. S ll'.!

Ct~rl sec.le erl t_CiJ1Ór"e's! qlJ.e f u s í.orró el Co Lcm i a I B'.:3nk~ el (.?}rlg1f.3-

amplia de sucursales y o~:ter·aba

de' lc3. Br-i tish ' CommoFlwealti"l, OíLtCf10S de CLt}/OS ¡niembr"05 r.-Jpta.t-o!'1

po~ operar fuera del ámbito de la libra esterl~na~

verdadero inicio de



de la década del 6i) ~ c orno cor1secLlerlcia. d{~ al menos tr'es

factores: a) La e}~pd_nsiórl de l«3.s ernpr~esas j:ior-tea~ner~icarfas en

el la delHarlda ser-vi cías

ger)eF'ab~_n; b) La cr"eaci6r', de eL~romer-cados '\..:
I

opor·;tLtnidad~s de n~gocios qLte y e)

regL\laciorles vigentes en Estados Urlicios=

Cf.J lc:.~f·~ ia 1es , -fLte la '2frpr-'esas

erl el e;·~ ter"'i (Jr" ~

los ball(.:tJS n CJ r tea.nEe r i c~arl [)S) ili5 t13.1 etc'os el

1"l_OS

i:Jarlc·f.:JS d~?l Este se •.:iedit:al'Jar¡ pl''''irlcipalfnerite a. 1'.3.5 grar'!des efn



Cl_IEh~TEa (.41gL,r,os barlCOS de NLleva York , c orno el Cit.ibar-~k.!, el

terl íarl tJ,..~a peqLt2ña actividad mirlor ista, per'o otros, c omo el

.J ~,F:, .• t·1orga'-l.!If, era,n e}~'clusiva~nerlte tnayoF"ista~;= Er1 c amb i o , los

bcirlCOS del Oeste más par-ecidos a . los 'europeos 'l
I

ol·'gani2adc~s geoy",·á-ficarner}·te POt{ SUCl~RS~iL~ Tal el ca_so cíe

iJarlCOS (:alifor'-rliarlos c omo el Ba"k CJT A,mer·ica;:. el SecLtr--it..:y

F~acific~, el Wells Fargo y el Firts Ir·,ters-ta"te ..

Er1 lc.:!s ario::5- (""2(J;¡ la .e~{f:)arlsiórl de La . iJaflCa rlor-·te.=lfner .i cari'a 2!l

el e~{ t.::er·· i or fLte rnu y ace 1er-ada'lII Al -f.í.naI i zar- 1a.{jécarja cíe 1 se) :'t

mf~nos de .to bancos norteanlericarlos tenía;',. fili2~les efl el

e}~teriot- y .5LtS < activos e}~tranjeros n o alcanzaba, los 4.()(}()

millones de dólaresCl En 19'77 ;! más eje 1eJ(: Oa.flCtJS

r-~Ot-teamer'icanos ~.:eJ·lían filiales er1 el e.}:te.ricJt- y SL~S d.cti\/os

e>:tr-a.nj e~-os alcarlzabar1 los 257. ~)(H) (ni lIarles lJG d6lar'es ~

La
. ,

e}~ parlslo~l de la b arrca no r teamer- i carl a se rea~ 1 i zó

~nedi·ant.e la a~)ef~·tt:.r·-a de' repr~eser,t.ac.iones }~ SLl(:Ltr-s~le'5' e~l z o ss

f:Jr··incip~.léS c:erttr··c~s fir'lanc~ieF-os ffiC\rldiales y lLtego erl



CiC)f1eS par-a la cor1cesióJl
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de all t.or á z a c í.órr pa~~.a el

funcidnamiento bancarioa En ot~DS paises,

Car1ad~. SL~ecia. !i se ~.Jf··orliD.Ló la.

la t:re3.ción de 1os eLtrl~·(.J(ner-cado.'3 er! El..

crJr~ce~ ..·t¿~da·s er1 rnorrsad ass 'fL\er"a
e .,

oeJ

FlisfnaS"l. StJn (f!er"c:¿i.dos· ["10 las

El

t.Jierles

"es'cos cf i 'i'er"S()=::;



qLt2 alinlentar-(]fl lCl5 eLtrorner"cados, ya qLle fJf'·efer-"ia.rl marlter1er

ci.e evasiorles -fiscales:tEr1 la décacJa del 7(}~ los ··eL~r·ornE?r··cE~dos

generados por las dos crisis del petróleos

lf..]s.m.a.yorsuense

•

-.•
fueron las. regulaciones vigehtes en los Estados Unidos~

•
A p r Ln c í p i.oa de los años 6 t) , estatJa.tl v'i~Jerl·tes erl lo::;

seriam~r'lt.:e 1a. acti \l i(iad (ie los barl c(,)s nor'·te¿Hner·· .i.C2ir'~ds:

•
los ini.:.~~~r·:és~~S p¿l.gadcJs sobr-e los depósi tosbarlc.ario5
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en los rBercados ele v'alo,,"es de Esi.:ados Urr i.do a =-

cr'édi tos vs
/ la.s

la salida de ca~itale~ al exterior de los Estados UrlidOSe

E'stas ftOr-P1a,E; sigrli"fica'ban eft g"--13r1 H~ed.i.c.~¿& I..Jrl cier-r-e del

l_os ba.nc:()'s del Est.e rlCjrteamE~rica~1(J, qL~e (Jp;~r-ab¿-~,n CCJfl 1,:::!5

F·efJl.~1aci one·s '" ·Erl 1 tlgar" .dc~ repatr- iarSlJ.s ci3pi 1~i3. 125 ·a t-··¡L~·2\/ r3..

Los bdJ"!f.:::tJS r'ior··tearner··ica!,os ¡:.fenet.I'~ar··orl f'ác.:ilrnerll:e erl lt}~·

c:erll.:.ros f irlarlc:ief'···OS y co,ner'-cia 1. e-s eLtF-O(JeUs ~. a.

especia.l i zación gl'-arldes SLt

con!er'cia l., afer,·ta de ser"v i cios
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~~npresa's ~31emarlciS ClJr) 5l.~S bar) cOS:r: E 1 ti ¡:'lO de t)r'g¿~r~.i..:::aciLJrl p o r

cliente de los bar'~cos rlor-teamel..... icargos ,l-let--rni -Lió la rápi d e

Lttiliz2r'cJn la técflica' de f Lui o a de f on d o a y d2sa.f··r·ollar-~:Jr1 LU12

a ..../erltaj·a'···on araJ..ll i amerl tE:: a 10'5 b an coss

2fla.l.izabar1 5Lt5 a.nteceder!tes m Los

media~ la -capacidad de pago efectiva de lbs cli~ntes a través

del análisis de flujos de fondos y adecuaban a el,la los

se~vicios que ofreciann

·ET1 f)l"Aci::.i C:~. b art car- ia. el.~r"o·pea rro ~3e cCJnr):.:::í,::l

el cOflf.::ept.CJ de Vf~rlta diF-ec'i:.<.~ de set'··\:ici_osa La form a c i ór¡ ,de

1 O'S dit~'ectivos y del persofla 1 er-a p a ra la cJ'per-"¿4t_fJJ-' i ,t~ rJs J as

sLtCLtl'-'sales, rro para la a"t:ent=i,ón óe L:liel,te!~tII C,[Jr~;::E:'fJtC)5 C:C1tTif:;1

o "com~=r··cia.l Lza c í.órr ,q

pa·r-a pr--estár-,, ser-vicios especializados a las, muI t.ina:cion·ale';:;



de toc.io 'e 1 fHLiflÓO ~ Se desigrlar"Orl di r-ectores de CLtei"'l·ta murrd ia 1

qL~.e cóor~~jir~abarl desde la o f i c i.n e cer.lt~r"al -todos Lo-s ser-\/ic:iCJS

que brirtdaba el b arrco a Llnas 46~) cLterltas eje tocio el ffiLtndo •.

Había Ltfl d ir·'ectoF~ cada l(j cLterltas 111

CCJn ese sistema, se plarleabarl las L\tili.daóes por~.clierltE~ y

CL~enta de Lt., .país pcid Lari ser- COHlpf:~r'l'sac1as corl las gar~ant.:ias erl

la cuenta de otro pais, COll

t-eSLtl taáo o la rEntabi t idad f .ina.I de 1 el ierlte mu I tir'kacioli21

Cora el a'\/arlCe de la. electr··éJrlic:.i~ V
J de las c ornuri i cacior"8:'; ~

CLlellta :;1

pClsibilitó f:?l di, sei,c) óe estra.teg i'¿:'iS de c!.i feY"'enc:.iacJ.t:>r1 de

Est.a c}rgarlizac~i{Jn del Ci·ticc.lr~J) f'-tE~ ·.i(n.i.t~?da p or ot¡r-c.~s

ban cos rt,[)r.tecln,er i car'l(,)S!:: qLte ~.nip·l iB.ron SLt r-ed

mundiál durante la década del 70e

Inicialril2.r-lte, los bancos norr-teafnericél.nos se instalaron erl
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F~c)s ter- ior·'o1er1i:.e, se iJlstalar-on erl la cuenca del Pacifico:

SiJ'lgapur, Horrq Irldonesia, Cor-e¿i y

A 'f .i n f?S del 7() erl Cilin,a, l' En

f~rgentina,. También instalat-Ofl erl

¡

e~·~tr··at,erritor"ialE~s como Pa.rlafná~. Islas C:ai01c\I'f?:$ y .120.5 Bai"lani¿{':5l1l

Esta gran e}~parlsión murrd í.e I rJe la., b.ari c a rlor-·tea.rner··ic¿~na

hizo que buena parte de la~ ganancias pr~viniera del exterior

de los Estados Unidos. Ha c i.a fines de 1'97.(;, estas ga.flarlcias

del exter iQ~- 50 de las

totales obtenidas por los grandes barlcos ,ffiL\l'tir12cicJrJales

Los balleas eLtr·opeos tL~\lieron mLtcl'las di f'ic:t.tl-tades para

respOflder- 'a es "i.:.a murid ia1 i z a c i órt

norteamer-icana :1

En Franci~, el Crédit Lyonnais, el Société Générale y el

Banque Nationale de Paris eran esta t.a 1es- al El 02.rlCO más

grande, el Crédit Agtr-i{:ole, e c..- .....
, C'\ coopet"':'at.i \/[) , . "t/ dedic:aclo

principalfnente al sector'· agr'-icola .rninoristalll Eri 1966 se sLJ.pr-i



f3}~pandiF'se b ari C:tJ5

•

fr-a.nceses o p ta r ort inicii3.1tller1te por for-mar- HcoriSCH'··ci,o~;!!~. en·

lf..:JS 8 í) , cr'earon SL\S propias r·E:~des ~

El sistetna d:::: ccm s o rc í.oa !·fLte 2 fj rJ JJ t a tl c# por ffiLlcr'los ·b2t.rlcos

eLlr-opeos como estrateg:i-3. deferlSi\lC\ atlte la. per-lel:ro·a.cié'Jt"l dE? ,!.~:'

tJ!3.nca fI0r·tearnericana= ActLlaban c omo Ht:lL~bes de ·t'arlco~3~!, p o r

Si. n ernbar-{] CJ, los cc.1Jl!;c~r-citJs rJoptJo,ier'cir¡ SL~r-1erar-

r.Ji f i CL\ 1 tades SL~t-'gidas la competencia de sus pr'c;piCrS

socios, J.·a. falta cíe mE~car}isfnOS de t-eSolLICiéJn de c orr f Lá c t o ss ,

los p'roblf~mas de ,jirección .}' los ir1t.ereses corlfr-ofltacio::;·~ SL~

aporte Tl.\e desd.t'°r-·ollaF'· e}~ per- íerlcía.s de

irl ter"acif.Jna 1 i z a c Lórt pa.r a ffiL\CflOS barl cos 111

En Ale~ania, hasta 1973 lbs bancos no c6ntaban con ninguna

SLtcursá.l en el 2}:t.:er-ior. El maYf.Jr-· b.arrco , el r)etJt.scrl(~ Ei;:\f1k

actLtabCl. a través del carleor'cio ELlF'opean Barlks lnter'r'iatior'}a.l la



··_·i.t7-·

Sin embargo, la cB.pi-talizaciórl Cif? la. ecorlo'nía. aletl12rr1B, h í.z o

el COlllnlerz. Barlk y ·o-tr"os,. e}~par'áier--i:lrl 5Lf.S a.c-t.ividaties er'l el

e;·~teriOf"'~ par-ticLtlar-'n)er~·te para 12:. aterlción de las empr·e~;i3.s

alemanas r"'adicadas en e'¡ e~·~ ·tr··c."\nj er"o ~ CCJfHO tatnbiérl

participar 211 el fner~cadD irlt~rrlacional de capi ta 1 eS:1

CJbs·ta.r1t.e~ la b an c a aletnarla. d.esat:--t-L¡11ó sólo Ltrla r.H?qLu~ña. t"'ed

.i.n ter-·rlaciorla 1 ft

postef:-j,(Jr"t11erlte en todos los pr..·i.r"~(:ipE;,les cent:r'os fir!anc·ief"-CJS

mL~ndia.lesf:t Eri 1971;:=¡ reoFgar¡izr:, SL;. antigLlo oarreo c o Lcm í.a I e.cm

el rrombro de Bar-clays Barrk Irlter'-rlC'.·tional, pero H1as t~3r-de'; en

1984~ irl'cegr'ó ·tocias SL'5 operac:ior-Ies forrtlarlÓO LU'1 solo banco

rnLt 1 tirla.citJlla 1 el'

[i·r.:.tr-: cJ: b ari c o irlglés, el t"lidlal1d .Bankopi;ó por' irltE·gro'ar-·

corlsbrc.íos para. 5Lt e>:pansi6n irlter-rlClcional. P.eF·o.!, eri ·197iJ.~.

ar1·te el TY:-acaso del sistema ele cOllsor(:ios~ se r-eor-gan.i2.é.)

cr-ea.rl,d:,] StJ5 ~Jr()rJia.s SL\CLtr-Sa 1es E~f'l el ,e;{ tr··;';"1.flj el~d e E"] 1._1 tJycis
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compró el Bri tish Bank afLondora ar1d SOLlth Amer'ica, COf1

5LtCLtrsales en Latinoarnérica. En 1974, irlt.egró 5L\S

actividades con el nombre de Lloyds Bank Ir1te r"raatiorlal ~

in terrlaciol,a 1 • irtglés, el

t~atiorlal Westn~iflstef'~ Bank~ uri a

p[Jlít.Lca de cy'-eaCilJll de filiales irlter·"rlacior,~.l·es, c.omp i t.Le-rufo

fLter-ternente 'tlac:ia fina.les de [os se}. con el Bar-cla;/s POf'- el

liderazgo ¿amo grupo bancario británico.

t'4o obstarlte este desarrollo .irlter"r}acional~ lo'::;barlcos

r~o 5Lt5 p r irl ci pa 1es del

exterior, sino de su prop~o pais, a diferencia de los b~ncos

nortea,roer i c arios,

Desde n1ediados del 7{), los bancos japofleses comeCf'zar-an a

irl cLtr~ionar fuerte'mente erl el escenat-- io irlter"(lacibnal,

acompañarldo .. la e¡.:parlsi6n e}:ter'na de las g'ranóes efnpr-esas

l-lasta fines de los 6(;, las atJtor-idades japo;12sas flabian

,nantet'lic.io estr-ict.os cOI,l:r-oles 'r"espectoo a .los barlcos japor'leses

}' sólo el Barlco de Tcrk i.o t,erl:ia', oL\-tol"izaciórl, par-'a cr-ear" ·SL\ct.tr'
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sales erl el e~-~teriora Este banco se dedicati ce. básicam'ente a

operaciones de cambi'o y comercio e}~terior 2 Esa pí"'ollibiciórlS!:=

le\!ant6 a principios de los 7() y la b an c a jar.Jclnesa. c ornsm z o d.

Europa Occidental y la Cuenca del PacificDs

con el Banco de Crédito a Lar-go P'l a z o de Japón y el I\Jipporl

FLtdosar) Et8 11 k , f Lnanc i aban inver"siar,es f'ij·a'5. de Lar q o fJ 1. dZ[J

of"·ientada.~5 el .t-'1 i n,i s f.:e ~,." i el cíe 1rldLt5 tt'.. .i a v;

In't~rrlacicHlal japor~és,:: Estos b ari c o a S~ eXJ:.Jarldier'·o;-t E'r1 el

é}·:ter-ior'- c.uarrd o tLlvieron qLle aCL1H~pañar- la e~-~paI1siór1 de las

gF'andes e'npre~:;as j aporlesas ft

La "·á.r)id·a e};parl!:5,.~Ofl ell el E~~·~ ter" ior de los bar,cos japoneses

1 Llgaro

- en los LtI ti,nos años de la década. del V
F

lo~

prifoeros del BC; = a lbs Estados Unidos pOf'"".

Cal i fO,.·rl.ia·. El San""a Barlk c.ompr-ó varios barlcos cal iforrlianos

y f trn d ó . el Golde,.; Bate Sanwa Barlke En 1986:,1 {:Ltad~~L~_plicó 5Lt

red de' sucursales adquiriendó' la fil~al

L'í oy d a Bank ,"

ca 1 i far-rl iarlade1



En 1983, el Mitsubishi Bank compró el Bank of Califo~nia y

'pLtdo operoar tambiérl en los estados de ~·Jash·ingtDn yOr-egón::: En

1987!, el Banco de Tokio compró el Califorrlia Fil-st BEU~lk~ eOll

rna.s d~? 1 OO sLtcLtl.... saleslll otros barlCOS j apL'1rleSeS CfJfi preS€?1'1C1.¿1t

erl Calif(Jf-rlia son el t"'1itSLti, Bank, el Tok ai, Bo.rik , el Dai-lc.li

~::angyo Bar1k.' of California y el SLtmitci1ffiO Barik ,

En 1983, el FLtyi Bank compró la sociecL:id finaflcief''''a l~alter-

E .• Hellet- S~ Ca con sede erl Crlicagr.J y 1()~()()(; cl,ierltes 'erl 1.1-9

ciudades de todo Estados Unidos~

En 1984~ los Estados Unidos absorviari entre el 30 y el 35

% del total de la .actividad bancd.r-ia inter-r!acic~nal j ¿lpO"eSl3. ~

qLte d SLl vez COl15 ti tLLí.a en tre el 1 5 Y e 1 2C> !!:! de

total de los bancos japoneses.

En 1987, los bancos japon~se~ se habian convertidó en los

principa~es bancos extranjeros de los Estados Unidos:

La expansión en Europa Occidental de la banca japonesa se

concentró en Lóndres y ZLtr-ich .. s·e anlplió las

princi~al~s ciudades ,europeas. En 1984~ Europá Occidental

rep.re~entaba el 25 % de las oper-a.ciones, íllte,rrlacíollalesde Id.
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banca j a.ponesa ~

En Lónor-es y Zu r Lch , los bancos japofleses se COl"lCer1trarorl

en oper-aciofles de irlver-sicJll!, erl los mercados de 'va lor'-es y ell

ICes eLtr-omercadosf!l Con uri.a política agt.....f~Sl.Va de pt'-ecios y

permanente innovaci6rl, Stl parti.ci paci órr creció

aceleradamente,

norteamericanos.

desafiando a los gr'-ar1des b ari c o ss

En 1987,. concentraban ·casi L\n ter-cio de las 'opel'-aCiOflES

del tnercado 'inter-flacional de ~api tales de Lórrdr-ers ,

Erl la CLten"ca del Pací f Loo , los bancos j.apor·l~ses se

ir'lstalaron priflcipa.lnlerlte ell Horiq l(or1g,' t-epr.esoentando este

~.rea .en-tre LU, 15 y uri 2í) % de las acti·vidél.des iflterrlBcioni:lles

de los mi.ssmoss ,

En 1987', los bancos japoneses constituian el 50 % de los

25 bancos.m's grande~ del mundo, en· térm~nos de dep6sitos o

activo?., La tenderlcia era de L~na maY~'r ~)arti<;:ipaci6n aJ~tn,

tenierld.cJ en CLter,ta la elevada tasa de ahorro de La economía

japonesa·, el fLterte e~-:cedente de SLt b a Larrz e de .pago.s : Y' la.

creciente internacionalizaci6n de las empr~sas japonesas.
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La S'E'gLtTlda Gt.ter~"'at.;ILlndial mov i Li z ó l¿:\ i!'lvestigaci(!Jll

cientí.·fica. La -física, la qLt.imica y la mateni2i.ti.ca. fL~et"·orl las

impLtlsoras del acelerado c~esB_rrollo tecflológ.ic.o ~pl i'.:.:ad() i:\l

cainpo"militar, c uy a (ná>~ima. e>~rJre'si(Jrl fLter·of1 las t2t"r··c~t...;i.ficas

ej-~plosior}f?s atómicas er1 las t:itldadt?s j.apOflt~S,~.-:~ de Hir-c)Sflin;a l

.. o: t .
I\~ag o.s iJ r:. .1. en 1945"

1a. con t.LrurLdací l .. ....

Ciel, estac~o eie

murro J..a.l ~ aunque con distintos actores, las

Los E'stados Urlidos y la Unión Sov.iétic,a deEitillar-'on enor'fn2S

reCL~rsos a ,la i~\'estigación científica tecno 1éJg i ca e

murtcío ob'servaba logros inimaginables hasta erl t,Of1 ces:

primera computadora (1950)~ el primet- satél.i-te at~·tifici~31

nled iados áe 1 5Cj y po 1'- 2C; a.ño~:;'!, el .Sudeste Asiático se

·E:.... II la .€"~}~perierlcia (JE~ 'vietrl2iHl LÚ·l0S 2 bi 11orlE's de cí ó lare~_~,.



~~partB.(io del c ort f La c t.o Este-'Oeste:; JapC¡rl oestirlÓ stJ.s
1

r-eCLtrSOs e'I.' la irlvestiga.cíón y . a.1 desarr-ol1c; de 5Lt ~?c.onOn)_1_a.•

Japórl trn sso Lo partido político. Se aplicó Ltr1 Y'égimerf de

p Lari.i f Lca c.Lórr cerltralizada, dirigido par- la Age'nc.:ia. df2

Planificación Económica, el t"linisterio de F1.flarlza.s y el

Ltr1, gr-an desarrollo aLttórlomo, basado erl el conl:,iriLu.:J d~vallce

robótica y la aLttomatizaciárl áe los r.H'·oceSfJS pr-ooLtctivtJs y

Las corpo~"'aciones trarlsnaciorlales V
I la barica rnurrd i al se

beneficiaron ampliamente y patenciardn sus actividades can

los avarlces " tecnológicos,

con la informática y las telecomunicaciories~

La apli'caci6n masiva ce estos re~ursos tecnológicos. tuvo

los años 7() y la desf-egLll~.c.iónlLtgar 8il

eCOf1ófuica

petrólecJ ~

. ~ ..
.rriLtna.1..a~ y los

8(),

carnbios

lLtego de

gerleraóos las .- ~

021



La mundializaci6n de las grandes empresas~

Ltrí sistema . electrónico automático para la
. ..

r.\egocl_ c~.(: J_CJl"¡

qLte fleg(]c.iaball Hlás de 4- la ()(i~) especies cíE':

v o l umsan de oper-aciones pasó de

•acciones ·en 1975 a más de 15 ..ooo rnillorles erO}

La Sociedad de R:eáe',s Illsti 1:Llc:irjnd.les (It\~S:rli\rET'

sisteo'd de ~-)egocia{:iórl

of r-ecíó. ir;, f o rme c ión de mer'cad('J aci.::Lt-~ 1. izada

en tiempo real. fnás de 8e(}C~l) valLlt'-E~S c o t.Lzad o a , E,:::;te si';;:;r..:.t:fn.:;:¿.

TLt2 CO!nr=ir-a~.:Jc~ lLtetJo ¡:JC)F" ReL(ter-s~ ¡.Jar"a opero'ar': la::; .c., ..~. fi::}t' ¿,~s -,

El, 1973!i L~rl 'grLlpo ae 23:::} b ari c o a de .15 p¿:\i'5E::S fL~r~d~.J la.

Sociedad de TelecOffiLtnicaciófl Finarlcier-a IntE~r-esta'l:al
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(SWIFT), corno asociación sirl f íne.s de Lucro , qLle er, 1987'

in tegraba urrcia 2 e t)()O bancos de 5() países ti! F~r'C)Ce5a.b~3. cas.i 1

mí.L'Lórr de mensajes diarios y 5Ll tr'áfico cr-ecia a Lln r-itrno elel

.2t) % anLlB 1 •

SWIFT estandarizó los mer}sajes inJcer-barlcaric~s~ r12~ciénciL)1·os

in-celigible5 para. los arderlador-esn Pcrr el mi arno s.e r~ealizabc.n

·:..:lien'tes, créc.i i oto::; d o c.umsan ta.l·· io~ :t

tr.clnsferel"lCias

-transa c{:iuries::

barlcarias, oper'-acic\nes de c arnb i o

¡"1etiia.f1te el L\SO de e'stas re:jE~5 elec1:rónicas~ los llcH1COS

ofr-eciafl a las cor-poraciones traI'snacio~la1es GL?

saldos, e~·~tl""'actDs de CLterlí:a y far.:i 1 idadE~s ... t' •

.1. J'l 1:8 t··ac;:.],. \/ as

con S 1....1 1 tcis .y envíos de órder12s d~~ tnOViloierlios (Je fOf,r.1tJS 1ll En

1983,. IBt~1 prove;l6 a los balleas de terrnirlales ill'tE?li'gE:r!te's

para su instalación y operación desde las empresas e

En 1976, E:~l r'lL~mero de LtSLtarios -firlales ejE:' 8·:;t05 sisternas

óe' administraciárl de f ortcíoss er-a de 2{)i)", Er1 1983~ se <3.'nrili~~J d

27.5CH) Ll5Lta.ríos. Ell 1984,... el CitirJank terlía ir1s-c.aladf3.s er', lQs.

terminales intelig~ntes.
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Estas "cerroinii3.1es inteliger·,t~s les posit)ilit.~_ba a l~s

cc:rpo¡'"aciofles tral1=.rlacionales corltar' e cm la. ir1-ye)r'macié:n p¿~f"'a

clorninistrar E::ficient:en1erlte los saldos de e-recti v o ~ F~ec:,l i z a r

controlar" de

\/21'-· i f i car" la:s r"egistt-acion;~s, arlC\]. at·· 10·s 1':' i 2rr! P()~:~

irlterroeáiacián }/ r~eóLt{:iF' al mí.rr i.rno los COStO~5"

Es·trJs sist....emas se "fLterOfl peF-fecciorla.ndo, posibí 1 i t.~.r1dcj la

integración c on otros sisternas de ccimuri.i c a cí.ón =' po r' ejE:rnplc:.

-c ori el SWIFT, qLle perrnitía el acc:eso -Ei. Id. irlfof'-'fn~'3:cién1 dE

otros b an c o s , El Citiban~k~l' por- ejemplo, of.1sar..ro Ll ó el sisterff;~

It\lFOF:OOL!i con Ltn q ran order1ador- cerl.tr 4

a l u b í.caclo erl Eir'tJsela'::"=;.

qLte, a pedido ele SLtS clierates, reLtrlía, ir',-f'or-n~aci6r! de S~),S

SL\CLtr-sales de toÓC) el CHLHldo y de otr-(}:s barlcos, cOrnr~JE';T~~::.aba

bancos europ~os y japoneses dise~aron sistemas similarese

(GEISCO) :t el rnayor sisterna rm.m d i a I de t-iE:fltpC) cornpar- tiClCl e

Servía de- c orrd u cLo pr-incipc.l de procesainier1t.:o de tJat-o~:; de

mLlchos programas~ como los riel Cl-,efnical 'Barlk.~ Bar-clays-,,- F.ir-sr.:.

C¡,.icago, -¡"'10,r'gafl Qt.1arallt.y, t~d.tiolla.l We·strnil,ster, Ro}.;~~lEJ¿~.rlk. ci f
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impo¡-tar)"te era' F=,l

ofr"ecía ser"vicios simi lt3.r"'es GEISCfJ ~.. r
f ~ ~':' !,:.:!:r; y' f~r=..

~... ...- -~... -.... ~ ~ -... ,., ..~' ...

sr? enCCil·'i'tr'-t3.0D. f~l t'~iicjla;id Bc~nk.",'

lar-a poder oper-ar en tiefnpo r"e¿tI COI' disti~1i:.i:1_S, ::i,\J.CClF':=:.E:,1.F::;

I(lterba.nca.·rio~5 de la Cárnat-'¿~ líe COn'rJf~"lsa.c.iéJr1

Sisterna F'agos Au. 'Lc)rr~at:i zaLlo-::;

f:'jor el Sis tefn¿~ de'

Empre~ari~l" (CTWS),

C~.:3nLra.lar5alter-nativos; cl¿~si f ica.'-r-eg i s trB.r'·

1'" r'
2 Tf-?c·t:.LlarCTi/JS..' ~~ermi tiaEl

•
•

.'
t~
l'

•
El CTWS' fL~e
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brináa datos erl 'tie:npo real de más de t.oo bolsas ele \/a,lfJt-'e'~;' l

óe proOLtctos pr-imarios áel murrd o , En 1987, 1-1abíE~n ffi¿\S dL?

110.000 monitores en todo el mundoa

La Bolsa de t~Lteva "york:. inv.1.r-tió de

dólares en ·inco.rporaciórl de: tecrlDl:~Jgía . infc.1r~rBát.icE\

telecomunicaciones~ le l:Jer-mi tió de

(J81 65 ¡: CjE~ las órderles qc~e rec:iL~e

El lI!¡
ha ,02 SLt'S ti.ene

'electr6r~ico ,al f'''ecili-cO.

Lé.)S' b o Lssars fl0rtearner-icanas est¿t'rl i·r!·ter'cor~ectad·3s ti t!''''2_"\/é~.

dE~l Sisl..:eUi¿\ eje t1Jegc)ciación

propor-ciona información sobre tr--ansacciorles y t - •

CO'L1.Z2.CJ_ones

Ci:1pi tales~' etc) ~
f

to:-! "!:r:.:::-

po~;teri()r a las ,cr-isis

• enOI.... ffie:neri te n Esto pro'voc ó la el .i.rn.i ri ac i órt de, SBCi,chos (Jper- ¿~~.!(',~re:~
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peqLteflos ../ efniJr~e5B.S siro, sL&"'ficierite C~'3f~Ji-tal:: qlJ.e 110 pL~oGJ.et·-t~ri

afrorl·ta¡'" Ia.s nL\E.:vas demar·id~"3.s eje .í.n ve l"".S i-f.Jrl ell tecf;olt)g:ii~ }'

.e{~Ltipamierlto Il

·La irftegF~aciór) de Loa mercado's .i.mpu Lssó la. r~ecesi.dad de

.í.ri f o r'ma c i.órt , qLte fL\E: satisfecha por- I'-ede's ele<:tr-(Jnic.3.s c orno

Reuters, Telerat~ y Dun & Bradstreet. Luego, se agregarl2n el

Cí ticor-p c ort la c:ornpra de QLtor.:r-ofl la . . "
a.SOC~1aC~tOr-l

Al aLHneritar la v a rLeb i.Lá d ací de lcis

met:-"cados firlancieros, la infoF-maci6n rnon2-t¿:\t-ia SE~ -"1'·L11·vJ..() l~rl

valiosa como· el propio dinero~

Los sist..:ernas electrcJnicos facilitar-CJfl la:::" of.Je-r-ar:it.Jf")E:S E'r'l

1 ínea 0;/ en tiernpo real... Los ¡:'rO(Jrc3.mas de 1 a.s eotnpLttaticn--·t.-=::s

fLterOn diseñados control al¡*" el

accionarse automáticamente,

de los mere·ados.

aLtrl la. .., c·."o.. •
v o 3.a 'CJ_ 1. lfJ2.0

_'t

1::.1 19 de OctL~br-e de .l.98J!1~~ Wall S-treet 25 SL~

valor y su ~fecto se propagó en unas poca~ horas a ~odas las

aLt ·tofnáti ca.•
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CAPITULO ~:

EL CRECIMIENTO DE LAGLOBALIZACION

ia CARACTERIZACION

Las crisis del petróleo de 197.3 .:y 1979 afectar-on

.P ¡"'O f urida.men -te la estrLtc·tL\ra eCfJn6rnica . murid ia 1 '\.,f
i el

ordena,niento írlsti tLlcional establecido lLtegode, f .i n a I .i.z a d a 1. d_

.Segunda Guerra Mundiala

Esas' crisis generarorl pr-o f uricloa cafnrjios er. el sis'terna

mo~etario internacional, en la organización de la producci6n~

en el. fun¿ionamiehto de los mercados las vat''''iables

macroecon6micas de los paises.

La crisis de la deuda externa en la década del 80, terminó

de ·in·stalar en el mundo la ince ...... tidLtlnbre. y la' tLtriJLtlenci«3.,

qLte alirnen·taríarl aLtn más la 'lolatilidad de las vaY"iables

econ6m~cas.y financieras.

En este conte}~to se prodLlce erl La década' del 7€), c orr . la::;
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crisis delpe'tróleo,. el nacimiento de la Globalízaci6n como

fenómeno~' al impactar ese hecho én todo'el mundo: económico,

financiero, politico y social~

Todos 'los países sLtfrier'on el Lmpa c t.o de ~as' cr·l5J_S del

petróleo, "s~n distinción 'de 'sistemas e~onómicos o politicos~

1

Por primer-a vez en el murrcío , 'las fy·ontera.s de las r1BCiof18":::;'

eraJ1 trasvasadas totaltnente ~ sin qLte riada pLtciiera .frenar el

impacto.

Este nacimiento .Q2 la Global .i z aci.órr rro hL~biera si[io

posible si antes no se ·prodt.tcía su ges taciór1 , la

murrd í.e Lí z e c í.ón de las grandes CC)F'poraciofles trarlsnacion,ales~

por la mundialización de la banca y por el desarr-ollo oe

tecnologia informática y de las telecomunicacionesa

El cr-ecitnientode la G Lo b aI i z a c.í.ón fLtE~ al ilnentado' descje

sus raíces (corporaciones, transnacionales, banca mundial e

informá.tica. y teleeamun{c~ciones) ·V, f .a.Vt11'-~e c í, da por:"

condi.ciones !!¿..\mbier1tales!! qLte c1celerB.F·on SL' desa¡·-t'-tJllo: L.. -3

libre _flotación del. d;,~lar, la desi1 -e g uil a c i 6 rl óe los· me¡-cadc.Js:-

el desa.rrollo del mercacJo murrd í.a I ·cíe capitales, 1-13 c.r-isis CíE::

la deLtda e}~ter-na y la integraciórl ecorlómi.ca y f irli1rlcíera. ."
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El q ren desB.r~rCJllo

lneó·í.:j2. en t'1eáio

La e~'~pI icaci{1n es· !f1l.~Y 'siinplee

del c:a;--bón los q'_~e

COll·r:.~.Oé.~~l C(Jn est(Js ;r-eCLtl'-stJS rla·tLtY"B.les- e~l·a muy S·._tf ..:;e,:·~io;·- .a ·los

iltlpOr-tacfO del Golfo::

Esta vulner-abilidad de

apr'(Jve e:I'1a ./J a p or J a ()F"tJ¿':~1 i z a cí.ó: ~ eie fJ E\ i se~3 E'~,~ p(Jr·'l.i_\dcJ' -e? {j,e
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Entre OctLtbre del 73 y Ene ro del 74, el cr u do aLlmentó más

del 4i){) Lri f lacic~narldo los costos de p roclu c c i órt de los

paises ~esarrol1ados, que hasta entonces venian obteniendo

bLten'OS e~{ced?ntes en 5Lt.S balanzas de pago~ q.. '. H:::~_.- er't"3.n·

t-eciclados haci.3. los pa.í.se's . fller10S v La

invet-siones e}~tranjet-as direc·ca.s o ~.por··tes· del 'sistefT)a

.f irlan'ciero in ter-naCiOf'lal (F'ondo

Banco Mundial y otros) a

Los f Lu j o a rriLlndiales de capitales inlnediatameJlte fL{erOn

afecta.do.s por esta'· escalada del precio del petr.-ólep 'l las

economías del rnurrd o entraron en Ct-J..SJ.S·II

Lo'::; países de laOPEF:~ pat-tiCLtlar-'merlte los del Go Lf o

obtL~\/ie"':'on erl 1974 il"agresos eri divisé.'.s pOt'~ ,nas de J(j(j.t)(j()

millones de dólares.

Los rJaíses de la OF1EP destinaron' sólo. LHl¿~. peqLteM~'3. JJarted2

pa.iseSeJl desarrollo impor--tadores. depetr··t.3Jeo, via a.portes
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La, 111ayor parte de esos irígresos e}~tr'aDf"dir!ar'ios .fLteran

i
des tina.Dos a:

a) Présta~DS directos a Japón, Canadá y Faises Europeos,

para cubrir sus déficits.

b ) 111\ler-siones 'directas 'en acciones y r.JiE~nes. Lnrnob i I iarios

de Estados Unidos e Inglaterra.

c ) Dep6si -tos bancarios en orJlares y 1 ibr-·ó.s ester·l.in.·as en

Estados Uriidos e Inglaterra.

d) Ti.tLtlc)s pú b Li ccra de Estados Unidos E' Inglater-ra.

e) Depósitos a corto plazo en eurodivisas en los grandes

bancos multinacionales.

Salvo los demás países, Estados Unidos e Ir1g1aterra

f a n ari c i e r-ort el mayor costo der'ivado del c3L{merlto del pre c í.o

·del .petróleo, ccm la aflLtencia de capi tales pr'ovenientes de

los mi.ssmoa pa.ises prodLlctores del petr,-óleo.

Err gener"al ~ los países irl(jLlstrializados t'espondierofl al aLt
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mer1to del pr-ecio del pe'tF'ó12o aLtrnent6.ndo ~ SLt \fE'L el 'precio

de', SLt;5 p r··opios· pr'odLI.ctos rna.nLlfactLtraOos ~ De ESl:~:\ ma.f1E:'r-'a, si

bien desaparecieran los e~·~ced~ntes e,corlófni.f':':o~; q t.te vertí c"lrl

aCLtffiLtlando ~ no SLlfJ..... ieron pérdidas impor~:arll':E?S er1 t.ér-minos

generales.

El ma;/or impacto negativ'o (le1 aL~merlt(J del p r e c í o 'del

lo 5LtTríerOf1 los países en qLte

rá¡::.idafnen.te se et·1cor·,trarc)n fLt.ertes déficits Erl SLt5

b a Lan zaa de pa.go, ya sea pClr- aLtmellto del pr-ec:icj del petr6leo

Lmpo r t.aclo o por- aLtmerlto de los pr-oclu c t.o-s 1n~"3.rlL!.facttlrados qLte

importaban. de los paises desarrollados.

Los .p¿Lises: er1 desarr'ollo h i c i.e ron Lt5CJ rt~} distirltas

al teí;lativ~s f ifl¿ulciar SL'S a.gLtd[J·s ' d'~f it:i t~,.;: a)

EndeLtda.Olieri to en el mer-caoo in·terrlaciorlR.l ele c ap i, tales; b)

F~eestr-L{ctLtración econélmica pd.ra redLtcir· la depefldE=nciadel

pet~óleo; e) Devaluación interna~

e~·:·tet~r·iO y la devalLlaciórl óe SL\ m!.:Jrleda. Bt-asil ~ i3.dE'rná.s efe esas

altet--rlativas, irlterlt6 disfnirll.~ir- la dependent.:id del pr::tr-cJlec)

clesar"r-'o11afldo pt-{:.ldL~ctos SLtsti tL~tos cie ·fLlf~ntet···E~r'ovable.
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En los .i o años qLle ffiLlestr-a el t:Lte,dro' pt-(?ceder~te, el

vol Ltmerj aCLtmLllaóo de 'préstamos a los gobierrlos asc:erldió a

643.9CH) millorles de dólares, de los cuales ·~~87.8(H) millones

;.

(6{) %) se d~stinó a los paises desarrollad6s y 256.100

~~llones (40 %) a los paise~ en desarrollo.

Este' vol LUneJl de f orrdo-s rro TIJ.e lii.str-ibLtic.i'.:] m2s.i\la~ner}te a

los paises~ ssí.n o EHl fClrma selec·:ti"'t/a. S.egLtrl el ln·fo,,-tne ~lnllal

19-79l1"7;8{) ,.[iel Bar1co áe Pagos If1ternacior1ales (J3IS), ti -firlE's

de 1979 el 97,8 h: del \10· 1 Ltmell aCL\mLtlado d.~ t::H"-ésla:TlQs del

sigLtiellte~ 5 países:

Países en desarrollo

Bra aí, 1

Cor-e¿f. del SLJ.r

Liber-ia

r-r1i 110r18s de U$S

58.597

1 ~¡8 = aoo

_.-. --.r
__"",_ot ~ F

1() e .3
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• f
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~~ .. e Ó rl (J rn5. el y

gc!o ::.. er- nC1'5
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el L\SO de políticas monetarias re's tFi cti 'l25 qLte

c.CtLt,i3t-OTl sobr-e la. cantidad de dirlero y los sala.rios re2.1es.

LCJS paLs'es desaf'-t~··allados optartJfl ol:r·.:::1s fllentes

<3.1 terr}ati'v'as df.~ erlergía y la derna.nda murrd La I de peT.r-oleo cayó
, . I

os -tens'i b i e~nerl tf~ Ir t~o oJ.Jstarl tf~ , los de la.

ob-CLtviet':-on rl'Lteva.mente irr¡portantes e}~CE!rjEr!tes~

llegaron'a 164~OOO millones de dólares.

I_Dspa.ises desart"'ollados, J=)or la recesiórl~ ['10 pLtdierOJl

aumentar ,~l precio de sus productos manufacturados~

Los ,or-garlis(HOS f ir1ar~cieros int,er-rlaciof'lale=-; n o a.dcJptarorl

ningL~na m~dida arite la IlLteVa crisis, por- segl.t.ir l¿:\s:. mismas

poli +..:icas restt"-icti"/as de los gobiernos conser-\Fadof~€Se

..

.LOS

b art c oss mu I tirlaC,iorlalE'S para 5LlS déficits= Estos

c;--:,!=áii:.os ~fLter-on atendidos con los rlLH~\lOS e}~ceder!tes rJe los

paises-de la OPEPc

Los 9 mayore a bancos de Estados Urlidos COflcentl'-ar-or) SLtS



e~·:ter·na de los paises!, s=_unaoo a la [)aj.:3 c¡e pr'E:;'cios' de los

iJrodLtclos pricnat-ios (e::·':c::epto, el I=;etr-óleo) p or r'e(:E':~iéJn eie le}':.;

pa1ses industrializados la de

.i.n t2Ffla,ciona·l por r '. ~ ='"_ _ •r-es l ..r· l e: ':::.1 V' ti "

'g I o b a I tn~?tl te o. to:jtJ·S 1. 0:::5 ~Jaí ~~··e::; , a to(j.a.s 1 r3,S E.'C:fJI ~C)'!i :LB.!:;, a

SL{

r10riEtar-'io dE~ r--_C".
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los 'países miembros a tipos fijos

orCe AlgLlnas di'v~isas~
, . '.-1como ==.!. rnarco alemárl, qL\eóa.rOfi,

SLlbv3.1 L\ada,s'. Otras" como el dólar estadounidense

esterlina, qL~edaron sobreva.lLtadas :a dos

consideradas divisa~de reserva'internacion~l~

La necesidad de ajLtS'tes de estos tipos fijCiS de cambio,

SLtsci tó contínLtas presiones sobre el

esterlina", ar'ribándose a distirltos aCLter-óos compielT}eiltariQs.~

como el Pr~mero y Segundo Acuerdo d~ Ba~~lea

r las COf1venciones Generales de Efnpréstito (.1962):

para empréstitos del FMI y los miembrbs de la Comunidad

Econ6mi ca ELlropeéi (CEE) acor'claf"-o~' 1 a cr-eaCi(~1r'1 dE 1 5 i s l:e~na

moneta¡--io comLln conocido c ornr» !! serpierlt.e!! ~

Ing laterra ,abandonó el sistema, por-, Id rien1.Elilo {3. eje 1 .i br-a'3

esterlinas y las presiones de devaluaci6n~

En 1971', las presiones del !narcc.~, al~'?mán sobr-e, E-l c~'81,=u-

generaron erl la Smi trlsonian Con'feren,ce rle WashirH:;Jtorl Ltf¡;:i

rlLteVa paridad, pero el déficit conlerci4=11 t.12 Este.l.oOS

m6tiv6 que las presiones,continuaran sobre el dólar:
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En . J"'íarzo áe 1'973, el gobierrio nor-tearnericar!o dis¡:';LlSO la.

LIBRE FLDTACIDN del dólar •.

Lo que se creia seria una medida transitoria del gobierno

nor-teamer-icano, se convirtió en algo definitivo~

estal1iácJ de la Tercera GLterra f.-'rabe-Isr-'a·elí y la pl~·ime.r-.·a

crisis del petróleoc

La libre flot.ación de 10's tipos de cambios t;'-d.J'·ls·fo!~mc)

totaltnente la actividad de los tnercadas, c.1Lle se dedic:2LF"(Jn -3.

la r¡egociaciófl de activos a COt-'"CO p l a z o , La v·c.llat.ilida~j e1e

estas operaciones caLlsó gF"anáes pé~r-didas a tnLtCrlOS ;3éU1CCJS ~t:.ff

19.'73, el b anco SLtíZD Un í.on Bar};·:. o f St"'litzer-'land sopcJr···ttJ Ltr~a

La.ndesb~3r,i·t.:.e Girozer1tral L~rla de lCl5 lnillciflese En el

b ari c.o alemán 1 ttDcHersatt ar-rojó pér"dida.s p or di-visas pC.1t- tU'lOS

5(H) mi·llones ·de dólat-es y -fLH2 cerr--adolll

LOS cambios drásticos en

generados en parte por los déficits de balanza de pago de los

~pa.l..ses, consecL{encia de la primera c.l"-isis IJel

pero, • . • _, '. . Ipr.1nClpa.!.men-ce;¡

qLte c ambLabart rápidamerl 1.:e de Ltna el i v i.ss a a oi:r-a.
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Los bancos cerlt.rales de los pr3,Íses nCl podíétrl ejE~r"'cE:I"" el

control sobre los tipos ,de c ambí.o , por .lOS
.. ,"

'VO J. Ltrner}es

de las 8Ltr'oáiVíSd.S eran muy super'iolt'"'es a 'las r·-8Set-vo.s f':Clrl qLle

contaban a

La libre flotación de tipos 'd~ cambio obligó ~

CLtenta de los gobiernos y oF'ganismos irl'ter-naciona.les:l!•.•'

introducir. importantes modificaciones en las Ltrl í(j¿~de's ,ct 2

En 1974" los Derechos Especiales de Gir"o (SDRs) ft.u:~rorl

• :-. • t

reaeT .1n l..C~OS pOt..· Lir¡ cesto de di\/i'sas SI Er1

Económica ELtr-opea estableció urr a defLn í c í.ón ss Lm í, Lar fJ~3.r··~3, la

unidad de ~uenta europea~

En 1976, en el Acuerdo de Jamaica,

c Láuau Lass qLle legalizaron los tipos de t •

e amo a o -f1ot..af11:~es er~

Er1 este

aCLteráo; ta..fnbién se dej ó sin efecto el pr-ecio f ij o de 1 C}rO'Ci ~

•
SLlpt-imiéndolo

divisas.

corno inedia eie e}~ pr-esi{:,r} de e!'~ t 1"2'

•.'
Esta t:ll tiola flledi(ja ol'-igiraó ·fL\r~r-r.:.e~:; (~a,fnbio~:; E~'" el prE!cic)

.. del oro.rJn tercio de las F~e'ser'4\laS E~"l (JF"O eie 1. F'orrd o i··1cJr1E~ ·tat·· j.C.1
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Internacional fue d~vuelto a los paises miembros o subastados

entre'1976 y 1980= Estados Unidos también vendió parte de sus

reserV<3.S en·oro, pet'"·o 110 TLle Lm i Lad o por- el r-esto de fJa.íses=

Desde 1976, cada crisis politica o económica ·que se

prod.Ltcía e'n el murrd o , pr-ovo c aba t-ápidos H10V irnierl tos erl lf.Js

mer'cados de div.isas, con flLtjos de· -fOlidos ··~~3.n itni:~or-tari..tes Qt.f.F:7

resultaban incontrolables para las autoridades monetarias de

.lOS pa.ísesll!·

·Los cambios er. lCJ5 mercados dt:.? divi:7:';¿1'S se tt"-t3~:;lad'3b~=trl

inmed'ia tamen·te a los tnercados de o r-o y' ~l,rr-e~.:; 1..:.0 de ll"ier-Caric15 ~

pr-ovoc aruf o Ltna rápióa y, a veces ~ "'tyllic,lelíta ir;tel¿-l.cci~~r! E:nl:r~~~

1.B.5 ecorlomías de los dis,tirltC)S países, tF-ar1Sfot'-ma.f¡ÓO ¿!l.l frlLU1Ct:J

eri Ltn Ltrl i co ffrercado, c omo e\/ider:,ci¿\ de la

GLOBALI ZACIOi~=

Las tenderlcias a largo plazo de los: tipos ~De

r-espond ian factores económicos, tales como b a Lari z a

y. .otros • Pero , éstos a 5Lt vez eran a fectc\ooS p~:Jr· ·f2i.ct:or~es

politicos cbmo cambios de gobierno,

terrorismo internacional, entre otros muchos =
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En' la década del 7{)" se p·rooLlJo el cí i.vcar c i o er"ftr"e los.

f Lu.i os de .La economía real ( come;r'cio
. .

e}~t:.E~r 1.0;-- ,
• • .1

lnvet-Slon

prodLtctiva, etc. ) y los flujos de capitales

(2Llrodivisas·, rnercados de capi ta les, etc'", j ..:! ir1Ct-emerl tárldoS2~

enormemente el volumen y la vola~ilidad de estos últimos~

H·asta 1985, las altas tasas de

del dólar', at~aj o gra.rloes masa.s de capi ·ta.lE;5. qL.~2

destinadas a firlanciar el crecierl i:f:~
e , r· .!

t12T leJ..T.

comerci·a.l eie los Es;.tados Urr i.cloa '"

yen fLt2 c;ontírlLla. lO Los ¿:;.cLter-dos t.:.r~ansitO""'iCJS

gobiernos d~3 los rnás grandes paises ifldLlstr"i.ale~ del rm.m o o ,

sólo stlavizB..rorl ei'1 etlgLtnos tr~a{nos la caída,.,

El OctLlbre .
ae 1987 pasar'ía a la histor-'i¿~ el

··l.L=.nes rlel~F"o!! t= Lci Bolsa de r-JL\eVa Yo r k c.8~.ia casi 5()~) p;.)r11,:o~::.

perdido el
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Los gobiernos de los países desarrollados pose.i.ari escasa

información· acErca de los mercados de divisas= Recién en 1986

se real izó un estL\dio de los mercados de t\iLteva 'york. ~ L.óndrr-es

y Tokio, por iniciativa óe los bancos' centrales de Estados

Unidos, In~laterra y Japón.

MERCADOS DE DIVISAS

(Cifras en millones de d6lares)

Mercados I 'Conceptos

Volumenes dia~ios:

I'JLteVa York
Lóndres"
Tokio
Estimaáo mundial

Reservas mundiales:

Países áesarro~~ados

t1t1Ltn d i a l "

1977

8 = t)(j(j

29 = ()(H)'

s/d
8i). i)()i)

18t) ft ooo
318. ooo

I
I

'1
1986_

Si) as (H){)

9(). (H)(j

48.(}(){)

soo e ooo

5~)9 ro t)(H)

1

El cLladro anterior-" nos mLtestra LU1 aceler-ado" cr-ecimiento de

las volómenes diarios negociado~ en los mercados de divisas,

frente a incrementos no significativos de las "reservas de los

bancos centraleSe
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La relación reservas l. volóménes diarios operados pasa de

urt 'poco meDOs de 4 á 1 entre 1977 y 1986a Esto nos da t.m a

p au t.a del de VLtlne,ra.bi 1 idad de las aLttoridaáes

monetarias' frente a los movimientos de los mercados~

En lOS ~ercados de divisas intervienen' principalmente las

bancos multin~cionales. En menor medida lo hacen las casas de

cambio, los· agentes especializados, los fondos de pensiones,

las compa~ias de seguros y las filiales de corporaciones

transnacionales.

Las actividades de los merLaáos de divisas básicamente se

refieren a transacciorles al cohtado!F a término y de cé\njecs

L~s de contado se liquidan dentro de los dos dias laborables

sigLtientes áe operación. Las principales áivisclS negoció.das

son el dólar estadoLtnidense, el marco alemán!l el yeri ~ la

fran«;:o francés~

el f r an co suizo, el d61a..r canadierlse el

Tra.dicionalmente los grandes bar,cos realizBF'Ofl negociación

abierta de div"isas. Sin ~_mbargo, la flotación cambiaria 'Y la

volatilidad de los mercados incrementaron' el riesgo y la

incer:t.~dLtmbre•
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La precaLlción necesaria ante el r~esgo y la incer-tidLHnbr--e

motivó la· incorporación de nuevas modalidades e inst~ument6s

como los futLlros en divisas, los canjes de divisas y las·

posiciones' de canjes de divisase

En 1972 se creó e 1 i~1ef-cado t~1orietar io lnteFT1Bciona 1 (I t'it."t1)

pa~afuturos en siete divisas_lEn 1974 se sumaron los futuros

de or-o , A' 'partir- de 198(),. este mer~ado tLt'VO L~n .a_celerac.~o

•• ..J.-
CreC.1.ffil.el'l LO 3

El desarrollo de la tecnologia elect~6nica~ ~nformática y

de las tel~comunicaciones, permitió a los mercados de divisas

operar las 24 horas continuadaments=

'La secuencia de apert~ra de los áistirltos mercados

comi~n2a a las 9:00 8.m= con Nueva Zelanda; 12:00 Tokio; 1:00

p. en. Hong [J 11I m. Sitlgar~ur-; 1 LlE::gO Zur: i Ct'1,

Pa.rís y Frank fLtr~'t·; Lór.dr-es y, a media

londinense, abre Nueva York; f .í.n a Lmsan t~e', a (nedia j o rn s.d a

neoyorkir18, abren los mercados del Oeste norteamericano~
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4c EL MERCADO DE CAPITALES

Hacia fines del 50, surgieron los euromercados conformad6s

por divisas depositada.s fLter:a de SLlS respectivos países de

origen Y. fuera del control de las autorid~des lotal~s.

Esos depósi tos no regLtla.dos te·n.ial' ~.u o:.... igen en las
i

transferenc'ias de LlIl" ba.neo a otro del e}~terior en pago de

bienes o servicios o corno :transfer-encia dit-ecta de fo~,dos a

Los fondos qLte orLq í.n ab.an los eLtrodepósi tos pro'v'ertiarl de

países con" al to t-iesgo po l i tico, c.orno forma de eV1.1:ar los

peligros de confiscacióna

fiscales.

También p:"'oven.ian de e\!dsi.or;es

Sin embargo, el ma}"or desarrollo de los eLtromercados t.uvo

lLtgar a partir de· la. década de"l 7(ir; por el r-eci:claje. óe los

grandes excedentes' aCLtffiLtlados por los pi.~.ises. e;·:portaclor"es de

petróleo, qLte . fueron depositados en los gr-ar-.óes baflCOS

rrur I tinaciona 1es y derivados en préstamos a los gobierJl0S e

En el cúadro siguiente, se expone una estimación realizada

por la Margan Guaranty Trust COM



-8(>--

EVOLUCION DEL EUROMERCADO MUNDIAL

(En, t"ji l,lones de D6lares)

Ar~O VOLUi1Ehl I It·~DICE TASA ANUAL

1972 z.ic.ooo 1 oo --
i

I
1'974 I 395:1 O(H) 188

I

~57 .1

1976 595. ooo P '-·8- .-r ...... -~ L ~.::. LLa I

1
.

1·9'78 95() a (H)(; L1-52 26~·4

198{) 1.515.t)Ot) I 721 i
......... •• -.y

Lb u'::'·

I I I1982 2 Ir: 146 a eH)!) rozz j
19. t)i J

I
1984

198.6

I
I

I
'. J

I
I

2 Q 352. (H)O

3 • 56i.) la (H)!)

li2() .

1695

4.7

23a() j'
i__J

El cLtat?ro precede·ntenos ffiLlest,'-a um ri·ttll0 óe ef'··ecirnie·n"to

del eLtrOmerCd.do del 22c7 ¡:anLtal promedi{j eri,tr~e l' 198611

. Sin embargo, el mayor t;·-i tmo cor-resporlde a los años 7(>, CCJr1

Ltna tasa 'prprnedio arlLlal del ~28=:.1 %, ya qLte par.a 10::; ·Be:, la

tasa promedio anual es del 18:3 Xc

Entre 1972 .y 1986, el euromercado mundi~l incrementó casi'

17 veces su volumenK
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Lapr-incipal divisa con qLte .. operaba el eLrrornet-cado mLHldia 1

era el Dólar Estadounidense. Por lo tanto, 'su crecimiento fue

ref.lejando la evolución del valor de esa divisa y de la tasa

de interés norteamericana.

or-igiOnariamente. el t'lERCADO; 1 t\lTERBAt~~CAR 1Q ~ dedic.ado

depósitos e}~·trate!""rit:ot'-iales, ca.mbio de d i.. v2sas!! dep65itc.)=:~ E~rl

eurodivisas y préstamos de consorcion

El mercado interbancar-io se
J . , , ,

oesarrOl ~c~ .i n i cía 1mefl te

luego en Nueva York, Islas

Bahama.s~ Islas Caimanes, Hong Koriq , La

impot-tánc:ia de estos centros en el mercado murrdíeI tL\\,';::J 12,

siguiente evolución para el periodo 1982/1986:

MERCADO INTERBANCARID MUNDIAL

1982

~
1986

26 e % %· , J .....::.~. .. ....,;"

14 5 J 1 1 III

'" J'e ~ -yo 1'",

7 5 el' 15 o %1Il "= ...

.s: ./f ID / ,= 16 = - .,%

I
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CENTROS FINANCIERO~

Lónóres
NL\eVa York
Tokio
Extraterritoriales
París
Otros

J

·1

I,
1_-------------------.....-...-.------- -------"
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Fuente: Bank of England Quaterly (Channon,DaF.,página 42)'



O"tro· componente importartte del eL\rornercado murrd i.e I Lo

constitLliÓ el t~IERCADO DE EUROBOt'-iOS, qLte~ si t;ier1 se origir~,ó

después qu~ el mercado de depósitos y préstamos de consorcio

en la década áel . tLtVO 5Lt ver-daciero desar-rollo dE'

mediados de la del 8(; , CL{cU1do los bil.:JT'10S. se

la alternativa de los ~ Ipres l:.p.fnos lI:

trans-rormados en valores rlegociables, c.on 10 c ua I lc~s ba.r~t:os

limitaban SLt .i.nrnov í, 1 .i.z a c í.ón de acti"vos

. •• I I ..... •• 1::, •• • ""tneceSloaoes oe responsaol~1oao pa~r1mOnla!~

A par··tir ele meóiados del 8 f) , los rJcll1COS comer-cia.l€?s

multinacionales continuaron c on E' 1. segmerl"trJ de depósi to~:;

y las sociedades valt.:Jr€~s· se

segmento de bonos e

b an oos estaáOLtnider1ses ·(S.alomon r

Goldmah S.achs) '/ 3 sDcieda.des de valor·-es (C;:-édit SL~isse F=i,r-s'c

Boa t.orr, t"1et":"rill Lynch y t\ÍomLtra' SecLt.rities). ¡·-iclcia firl¿:tles ·¡-3(:=1

8i) ,mLtCrlos han cos cornercia 1es tarnbién ir~jter\le~'~iar1 E.'!"! b orro a ,



.......

" :

Los ir.stt....L\fOér1tos. del eL\F"omer"~=ado 'fflL\fl,di;::¡l tL~ \,/ J_ er-Of 1 tln

r á p.i.d o des-3.rrollos Los eLtrodepósi tos

media¡,te la emisióll de Cet'-ti~fica(jos de [)E:-::pósi t:O:5 (C:T)s) ~ CCHl

tipos de ir) tet-és anO y
. , .
1:1f)OS -flotar! tes r~as-r:a. .;»

o años y

bcm oss ,

se r.o Lo c e b art fo rrna asernej árlf.Jt.1s2

emisión data de 1963. '-L:'Vieror~ Cf"'eCitf:ierl tC] ~

parti.cLtlarmente en la década del El mer"cado

es 'el tercera en ínlportancia, despL:.és del (ner--c:él.ácJ r1.a_cirJt·~~,,). de

bonos norteamericano y.japonésn

Los erni tidos cpn ccrt í.z a c íón g~ner-alrr!erl"te 2F-an al f.)Of.-tE~dc'r··:;

mercado secundario y la mayor-oía de 1 a.-s t f"ar1 SE~ e c:.i CJf e·=;

coti Zd.F"·se en éstase Los erni tidQ!:; ! • -r
C~OL.lzac 1 f.Jrt

negociaban erl mercados secundarios l est.a

Lli1 ma)/·or· .·tir:FOS de ir!ter-és qLte los eLtt-Clbonos C[Jfl cotizac·ié:;;-} =



c ....
L-J. de los

-8·4--

eLty-obonos se emi t.i..ar~ en dólar"es ~ con

-valores n·omiiiales 1(;., O'OO dól ares "/
f

vencimier-! tos

de entre ~'y 15 a~os.

En 198C) , t"1errill Lynch realizó la pr-irnrera. :2ffi.1.S1C.lr1 de

emitidos por . las empreSCl.5 en iLlgalr
• cje' los b an coa ,

eqL\i va. 1 erl tes. ~ los papeles comerciales qlJ.e emi ·tiaJ'1 12.5

empresas en Estados Unidos desde principios de la década del

·€?Llrom.t.::?í'c.ad{J :!

a.l ·veílcifnien-co o con áeSCLtento -9.1 momerlto oe emisión" Ter1:Í.an

¡..... ern:i ifnien tc~s f ij os SL~~JeF'iores a los BCJrlOS Liel

t-Jorted.(net-icar)o~ per-o infer-ior-es a le!;'=; fJapelE~s f:ofnet-ciJ31t:~-=. If~;~

ese paíss

la década del ao se cornen.:zar-orl a emi tir-

t~OTES (FRt\ls j ~ pa.gar-és de tipos f loi:.an tes corl ';;ar··¿:.~n tia~; de

empreSE~S e) gobiernos. Erar1 emi tidos por COflSCiíCios de .barl cos

rnu I ti,!lacíonales ~ Pagaban tipos vat-ic\bles de inter-és

relaci{:Jn a ..la. ·tasa LIBOR para per'íodos de .:.:.~ c1 .~ rneses=
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En la'década del 80 también surgen los NIFs~ inst~ume~tos

de irlversión fiduciaria con garantía de 1os·ban cos. Se

colocaban mediante oferta directa ~e las bancos o a través de

agentes de c o Loc a c i.órr ,

Las emisiones de bonos dieron lugar a un profundo proceso

de seCLlr.i tización del mer·cado· rrnrn d La I áe capi tales, a ~lar:·t.i,..-·

de Los SC>. En 1986, el ao ~{. del

gobiernos estaba expresado en títulos valores.

La seCLlritización' per'rnitía urja fnayor- f Le x i bí.Ld cled de 12s

posiciones de activos y pasi \l'05 de los bancos y eH1pr-esas ~ Ltn

rnej o r amí.sm t.o de las pos í b í, 1 iáades de 1 iqLtidez ''1 r-er1 tabi 1 .i d a d

y, prirlcipalfileI1te,. una mayor cober·tcur-a· cUlte f~l riesgtJ 1 la

incertidumbre de los a~os 70'y 800

La necesidad óe mayor- cobeF·tLlr~~ arll:e los r·iesgo~. ~Je

variabilidad de los t~pd~ de interés, de los tipos de cambio

y de los plazos de vencimientos de las transacciones, originó

el desB.rr-oll0 de FlrRODUCTOS DERI\':ATIVOS~ diseñ;~dos por la

t,..-an'sna.cionales.
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Los .prOdL\ctos deri1.,¡ativos rnás desarrollados f u arort .los

'SWAPS, los FORWARDS~ los FUTURES y las OPTIONS=

Los SWAPS eran canjes de una div~sa por otra o oe un tipo

óe interés por otro, pacta.das c orno a l-tet"-r12: ti \.las de

curnp 1 .imi.em t.o o pago de 1as trarlsa~ccior-ies~ seglln dete~""mi'!2das

variación del tipo de interés o del tipo de CamOlOe

Los FORWARDS erarl contl~'atc)s par-tic:Lllar·-r.:cs . 02 E.~r·tt.r E~f.Ja ~

permitia.r1 5Ll r·fegociabilida.d ".3.ntE:~s del venciH1ierlto~ Eri CEHnLJitJ

los FUTiJRES eF·an contratos E'starldarizados ~
• t

. SL~JeT~.OS a

1 tafnbiéilnegociables antes ·del verlcimier1to ~

pago de urr a prima., el der"echo de comprar o v'erlder- acti,-/os.

financieros a un corlvenidc. ~ COfl ello~ el

•

tbmador limitaba al monto de la prima la posibilidad de

pérdida po~ variación del precio de los activos:



LA' COi~JSOL1 DAC Iot~ DE LÉ~ 8LOBi~L1 ZAC 1 Ot~i-'--'-'-----'~'-'--'l
t__ ..__. _._-1

lD CARACTERIZACION

Las pe.tróleo de 197~3 ~ ...
/ 197'9

apa.:r ición de la globalización c omo e.t

desar--rol·lD .cle los mer-cados H1Ltr1.diales divise:!.s

• l~ década del 80=

En la 'década del 90~ la globalización

definitivamente,- ccin la desintegt-ac~ié.H1 dE"l r:égimer1 so{:.i2.1i;;t2.

SOY iéi:i co ~ la i!l-t:egración de los fnErcado~::; Gel

d~nero electr6niCOe

~~~~ consolidación~

Llr)é\ especiE? oe H pss i, ca 1. O~;) ía pa.F't.ir- d~' la

relación a 'la evolució~ de los mercados=



el

significó sifnbé~1 i ca.fnen t.e el '?:::G[:i.~_15.. st.a.

d.mparo del tr-.iL~~1f¿~rlte r··é''JiHlf?r~ (:a.pitalist.i:~...

e () r:: s (J 1 ida e:i r~~n rJe· f .i. fl .i -ti 'y' i-3 del a !: F'e r f~s 'L1'-(J .i. ;<0 B.!!.~ C? 1 ine; v i f1~ i E ¡ t el

r·'E.:n:':)"y'ador PF"o-fJcciáer-¡ tal isl.a 1 ideraclo por' i"1ij ~~i 1 GC)t-'lJ~3::::~ cl i[] .....: :a

qLt8 SLtrg ió CUino '¿~l ter,orlati\la ante pr'ofLtncio de

socia 1 i s t.::i sc}\/iéti c.o, por-

La apertura hacia Occidente de 16s pa~ses del Este~

significó un gran horizonte, en p,E

inversión ~ para la'5- grarlues cor'para:.ciones tt-·¿t.r1~;rlEl.cicJfla.1E:~·~

la b an ca murrd í.a L,

;jf~·cada del 4(! qLi2 r;eCOflstr-Ltyó la EL~F'opa de p~:J5gLtei·-·~·"·a::

tOC1C] tipo

o E?: capit.a.l y"de consLHHo,
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y de calidad de vida respecto a los paises desarrollados del

occidente.capitalista=

Estas demandas originaron crecientes.flujos '-1
I

'-de inversión hacia. 1,os e:·~-pa.:ises socia.l ~5:ta.5 ~ qLt8 r-ápic}¿\(n2r~te

fueron incorporados como nuevos mercado~a

C",-1 d.ínarn í.ssmo
, .

econom1.CO fLle

procesos de cambios politicos y culturales, en algunos casos

traLtmáticos~Países c omo .China y la Lrid í.a , qLt2 erl ccrnjtu·'lt.O

representan casi el 4t) de la rnurrd ia le

pr-o f urrd í.ze r-cm la apertLlra de SLtS fr-oll1:er"¿\S a la inflt.tEnt:iE~

del sistema capitalista, transitando por profundos cambios

econ6micos, politicos y culturales~

Esta rápida e}:pansión del capi talisrno f~. nivel ffiLtr-!dial

rol eJel Estadc~ en la economía y en la orq ari i z ec áórr !;ocial,",

Lo-s nLteVDS paradigmas' del c api.LeLa ssmo se tF"'ar'lsrnitierCJfl ~.

los países a través de los diversos o rq.arr a s.rno ss

int.er"nacio!lales, de los Inedias de c.ornurr i c a c i.ór, sCJc:iai '/ de



Las irjeas cEI,trales de lit¡er'alizaciórl de 1'0=" rn2~""c: ..::\fjf.:JS ~

p r Lva t.a z e c í.óri de la . ecofl0mía, desregL{ 1 aciófl ~

econólnica V
F reforma del +- I

eSt-aao~ fLter"on adop1::adas

países de Eurcrpa del Este~ Asia,

con=.c~lid'andQ este proceso de murrd La Lí z e c i órt del capit.:;:7.t.li:=.n!o ..

Er~ lo político e ideológico, f u e rcm tjilLtyérl~jc~Sr? lbs ide~.~,

de no -s3.1 ineaciórl l~ la capaciáad. c;e ·aL\t.ode.t.ei·""rnir12:=ié~r1 ne

muc hoa países, aC¡r-ecelltárlúose la derjer1derlCi;~\ rjE~ lC)5 ir~t'e;"-'E:':;;(~~,

de los Es-tados Un í.d oss , tanto en el COlrto C:f.Jrno er1 t:::~J.. 1ar--go

plazo ...

La tl""iada Estados U~-)idos-Alr.:?mania.;.--Jap6rl Sf=: c()rls:~Iidó corneo

poder rector de la economía mundial, bajo la d iF-'e e e .i. {)f'¡

política. ·de los Estados Unidos:n C'.,
'1.- .1

•
cori t r-o I de la. ecorlo!nía murrd í.a I secorlcerrí:r"ó 2fl el gr·-tJ.f}Cf G~e

países (l'3-7·) corl'ror-maáo por Estados Ur}ido~:;~ AIE~mi3.r-~i~3~ ,.J·::·\ri'~.:;'!,~

Inglaterra, Francia~ Canadá e Italiac

decisiones del afect.3.r~ l~OS

Cooperación y el D.8sar-r-'Ctllo :-- ,,-...
t:'COfl Ofn J.,{:: ,:)} ~" COIT!O al

paises del mundo~
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demostrativo cas.i 2}{clLtyente OE.~l

distintos países del rHLtnOO =
l'· _ ..

[] lfl¿iffilSH1LJ

: cr~ecifnie.nto fLte 01LlJ" sr..J.peF~io!'- al de

cc.mo lo hefnrJS ·;~isto, pOF~. ejeH~plcl.:1 E~r:t el c¿~pi~:.tJlc] 2~

La eDHlet.... cial Lz a c i.órt CJE' bienes y ser'-vici[)5 t?rlt.t.-·~·:! r)a.'._s::-:'~-:; s!:;~:

fa·vo;'-·ecida sLls·tar1cia.l rnen te el

cor··[..JoraciOf1es trclnsr-lacion(~les~ tie la b art c a rnrn d i eI y cí·!.·'? la.

~ ~,

\/ l.n CL~ 1.aOd.

":.:e1" eC(~fnL~rl i.ca.c.ior·~es e\ .

mas crecientes de ~ntegración:

Dos o má~ paises acuerdan un trato especial arancelario 21

intercambio de determinados productos:
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ZOllas de Libr--e Corne¡...·cio

Dos o rnas países aCLterdan el intet-cB.mbii.:3. ue pro d u c t.oa CO~l

ara.nce'l cero.

Un~ones TarlTarlas

Dos o más paises acuerdan el intercambio de productos con

al intercambio con otros paises:

Uniones.. AdLtaner-a.s.

Además Gel aranC~~i ir, terT1D v
;

pr'oced irnien tos,

ir~ter·iores...

~?tc ) .i n c Luao

t·;ie,cd.clc¡s .C(JfnL~r)e·s

Hay libre circLtlaciéll1 de bierlBS )l -fa.ctores de pr-oríL~c:r.:.ión

entre los países ,niecubros ~ ar-i=:1n'cel e;·,:, terrlLJ ·CUHH.\n

. at-fT¡oni'zación de poli ticas y legislaciár"} ecoflófnic~.r.



íJ.:

Unior-le:s 'ECOnÓnlicas

Además del mercado c ornúri , se establece lli"la. mOf1eda L~rl1C8.

para los paises miembros.

Sin perjLricio de la finalidad. pLlramente econón1ica"'~ los

.praceSÓ5 de integración tt.t ..v~ iercln , hi s tór~'i ca.merl te ~

.. motiva.cior4es: políticas, - 1 . •m.l..a.1.l:.ares, etczr Per-o~ el

determiJlarlte fLle siempr-e la rier.:esidad de ':aLunef,tclf'- la -rtJ.er-·za }r

el poder con la asociación~

Si bier~ e}~istieron eIl ELtrc'r:¡a y er! AfH,é;--ica L_Ci.tina \/B:;rías

2};perielicias de in,·tegr-aciórl desde los

decisivo que ~celer6 el pr'oceso de if-~·LE·gr.3'ción econónl'ica.

murrcíLa I lo coristi.t.LI.ye la liberaliza.ciórl de los cner-ca.dr.J,s:; ti

partir de ·las c r J_SJ.5 del pe-tróleo de
, ~

lC)S años 7 el

cr-ecimie~lt.o de la q Lcrb.a La z e c i órt ,

El crecimien'to de la global Lza c i ón , desarroll acta Erl el

capíi:L~10 :s de este trabajo, fLle· el" qLte aceler"'ó el pr-oce-=3C) eie

sentido invet'-so, esta· ir!cegraciL1.f'l ec:onólnicd. rnurro a a r -rLlE~ uri o
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de los años 9(). Es oeC1.r, la irltegr~aciór~ econárnic'3 H1tlt1óial

TLtE' de las CC.lnsecL\encias del crecirnieríto la

q Loo.a Li.ze c i.órt (años 7(iy 8CJ ) y ~\ ~:;L~ vez fLtE L.Hlade 18.5 caL~,sa5

para SLt
... ·.r • Icanso 1 ].{]aC10n (años 9i))"

que ~~ resume en la siguiente' cronologia:

a)

(CECA) ~

El V
:'

EconÓHlica ELlr"opea (CEE) y la Coml_trlida~d rje la. Ener·~g;.. a. (.~;t..::.ó~nice.

el El Acta Unica Europea de 1986c

d ) El- Tratado de t~1aastr-ic:ht oe 1992:; qL:'E~ t.m i.f Lc.ó Loa

tratados anteriores, creó la Unié.~rl EL\'j-ope~. (tJE) '\.'.
i

antes de 199:=t la crr-eaciól'- del Bari c o (:er1tt....81 EL\"-'cipeo- ? J.~.

moneda úri i.ca ,

En LATINA se_c~eó en 1960 en l~.



~sDciación Latinoamericaná de Integración

de ASLtn ción !If

1.0 que fue ratificad6 po~. el Protocolo de Duro Preto d~l L!

de Diciembre' de 1994.

En AMERICA DEL NORTE, Estados Unidos y

en 1991 urt ci:.::c\erdo de zona de 1 ibreco;ner-cio (Ca.fla.d i¿~n--iJnitr~;Li

North American Free Trade Agreement (NAFTA), aprobado por el

Congreso de los Estados Unidos en Noviembre de 1994:

como Paises de la Cuenca del Pacifico~

EI1 1947 se establf?ció a nivel rnL~ndial el t~~~fle::-al A!~"'eE?mer)T~

o f Tri3.de aná Tex (GATT) para redL:.cciéJfl. ae afr-a.J1L~E:"\les qLle~

lLI.ego de la Ronda ljt""L~gLta"l lle\/ada c.. cabo

se t¡-arlsformó. en r . 1De r. e:CHne ~,..e .i el

estableció .el pr-incipio de n a c Lóri (nas f3\fCJr-e;::-_:ic}a., ¡.:..¡c.t-- el ctl·~l



las pt-efet-encias dadas a
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miEmbro E:}~ tenciet··se

aut6máticamente a todos los.demáse

Las crisis del petróleo de los año's 7(:~ 02(") Lln

prOfL\ndoproceso "de reestrLlctLlración írldLtstr-id.l d~? lCJ5 Pc!.':Lse'=::,

desarrolladOSe Los nuevos esquemas oe pr~ducción 3doptados

respondieron a las nLteVas c.clrldic:,iorles. fnL~nCE12.1.E~S de c~3.n1t:Ji(]~,

permanen tes C'!!

mer-caáos t

Ia.s variables económicas 7 v o 1.=-1,ti 1 ioad De

La crecierlte globalización el p r o ces{~;

integración econclfnica rnurrd i.a L, lo qLte f.Jer·rnitiéJ dis~ñ2.r Ltfl

n Lt e v o tipo' de o·rganizacir.ín ó:~ la fle,·~ilJle.~

con tecnología irli.:erlsivi-\ = L8.s.

transnacic:-~rlales comerlza,r'Of1 a s·er- consicie'r.ac1as L\r~a 1?~,;pF:?ciE ,d?

1991), qL!e loca 1 izar) 'SL~S r'E':CLt~rso=~ B. esca 12

países!!!

El nL~evo esclLl2foa oe

transnacibnales dejó de lado f rtJrl te~:-as er1"tr-e

....... ..
f? 's J.. e J_er'~c .'la , qtte les
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permitiera,' responder a la creciente cbmpetitividad oe la

economia mundial e

La antigLta p r ocf u c c í.óri estafio¿-1;.r-izada del modrs l o
,. ... r

T or' o r ssT.a.

fLte t-eempI,a?adapor Llna proóLtcciórl mtJdL~,12:,r- iflt..:egr-a.da ~ cc,p

al-ca tecnología .í.n co r pore d a ~ necesidal.l de cO;10cimir,?rl te)

informacián&

El. pr-ocesc~ de irltegr-ación ecor!ómíca fnLH!cii~31 1").:'3 llevado Cl.

confO,rtnación de bloqLtes. cOfner-cic\ 1 e:3S

verdaderos megarnercados 11I Urla especie de gL~er-!'-a cOinet-ci8.1 rro

,áecla.ra.óa :EI,tr-eestos bloqLtE;'S!i pa.rticL\l ar:"men te. entrE el f\l{tF'r~l

y la ASEAt"J, "ha provocado c ort tínLtOS c arnb i.o a eri. 18.s r-ec] 1as de

La '-fLtE~r···te cOfllpetitivióad fnL~rlc~ial por ,lo's Hiega.n!er-caclo-:::; i"}ci

,lle"'vra~do a la cor1fDt-rnacié~r) de ver'daLáeras frClf} 'C.er-asec:[)rlCJH).l. c-::~="

GOfl0e 1 as cor-·J.:Jor-a(:iGrlE-~S t~'-arlSf1aciorli:"i,les ; :nr1'r1f"&t=n
-·· .. f- -'. '-"

El concep'to di::!.: sober-arlía po I i -cica eje 'los paí'ses .I-!d sicic:,

reemplazado por el de soberania econ6mica de las regiones~
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4. EL_IJ 1f\iERD ELECTRDt\l 1C'O

colosal desarrollo de la

informática y a las telecomunicaciones, corno L~!'la cle l.as

r'ices de la globalización según lo e~puesto en el capitulo 2·

de este trabajo, ha posibili tatlO de . los.

mercados fil"1arlCíeros ínter'nac'iollales, tt-ar~sfc..1rfnár!dolo~. er1 tlna

·megarred electrónica fuera del control de las autoridades

monet~rias de los paisesa

Mediante esta megarred~ por ejemplo, existe actualmente en

el murrclo Ltn promedio de CLlatro dólares vir·-tL~ales POt- cada

dólar real' emitido por la Reser'y'a Federal de los Estadc;s

Unióos •.

merc~do electrónico continuo es el

cre~cióri de' ésta realidad monetaria virtual, ya que conV~Er~e

la deLtda de países '/ elnpresas ell L~I'a nL(e\i~a -rorrna de d í.ne ro ~

el DINERO ELECTRONICO~ no emitido por las e~tados nac10na~es,

sino por lOS agentes financieros~

Por efectos de la.globalización, los mercados electrónicos

convierten en irrevelantes las fronteras naeionales, incluso
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muchos problemas regionales de paises, tal como el caso de la

E:}:t-YL\goslavi.C\, donde LtnagLterra prolongada y de grarldes

con~ecuencias humanas no perturba la actividad de las bolsas

de Budapest, Viena, Praga o Milán, que operan con total

indiferencia de ese conflicto~ no obstante encontrarse en

c'algLlnos ca.sos a s610 3(H) k í, 16,netros de di.stancia en l.í.nea

recta.

Al ma~g~n de gobiernos y de bancos centrales, el mercado

abierto electrónico rnurid La I ha pr-ovocedo Ltna g·ran e}(pansión

mor,etaria: y crediticia,· mediante la creación masiva de Ltna

va.riedad de·· activos financieros de natLtral(:za especLtlativa,

que ·pone en jaque a todo el sistema financiero mundial.

Este fenómeno parece retrotraer la his·tol~ia ecorlómica al

siglo XVIII, cuando la naciente banca ofi~ial comenzó a

disputara la banca privada -que hasta entonces detentaba el

monopol io . en la materia- la potestad de emisión rnonetari.a,

consol idando lLtego los Esta.dos SL\ señoriaj e con la creación

de los bancos centrales.

El nuevo sistema monetario electr6nico es una MEGARRED de

acciones, .bonos~ comodities, tasas, divisas~ futuros~opciones



t:

y. otros, opera a
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ESCALA MUNDIAL tra.vés de

'supercomputadoras inteligentes (como las de Morgan Stanley &

Co.), CLlYOS NO"DOS son los CEN'fROS Flt\lAt\lCIERC1S del mundo

(Nueva York, L6ndres, Tokio~ Frankfurt, Zurich~ etc.) y a las

qLte accede" 105 operadores (agel' tes (le mercado!, i,1ver'S(:l,"'es,

.tF.thorristas, e'te.)· mediar.te TERMINALES u t Ll Lz anclo el Sistema

Equa.lizer (CI1a.r~les Schwab '& Co .. ) o ReLltertSIt

Esta MEGARRED ELECTRDNICA incluye programas ~ue accionan

automáticamente los sistemas de prevención de riesgos, a

través de fórmulas como las de Harry Markowitz y Merton

Miller o ecuaciones como las. Ondas de Elliota

La VC.11 a ti 1 Ld ad cj~ este-~ sistema rnonetar" i.o el ec'trÓn i co es

eno,"'me. El' 1¿-\ déc<:\da de 1 S() y er1 lo ql,te va de 1 9 t) !' tlC\n

ssu f r .ido f 1Llctac:iones las tasas de interés

internacionales (entre 12 y 6% la ·tasa de bonos a 30 afias de

Estados Uní.doa ) , las cotizaciones de acciones (erltr'e 2()(H) y

más de 5060 el Dow Jones), el precio del petróleo (entre 40 y

12 dólares '~1 barril) y los bienes raiceSa

La apa.rición eiel DINEROELECTRDt"ICO .ha gsnerado c omo LtnC'.

especie de supe~posici6n de dos economías'muy' distintas entre
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la ECONDMIA REAL,-si. Una,

nlonedas!, bierles.!, servicios,

por donde circulan billetes~

y donde transcurre la vida

cot.idiana de obrero~s, lnéd Lcos !I están la

fábrica, ~l- campo, los comercios, etc. Otra, la ECONOMIA

FINANC-IERA, por donde circulan acciones~ bonos, titulos,

opciones, futuros, swaps y otros productos intangibles.

La economia REAL es la más peque~a y expuesta de las dos.

Su contracción genera desempleo estructural y afecta la

c a l Ld ad de - vida. La econoln.í.a ¡:'''I'NA1\ICIERA, el1 c arnbLo , es un s a

35 vec~s mayor en volumen que aquélla y desde los a~os 70 se

ha venido expandiendo rápidament~ por las fuertes inv~rsiones

qLU? rec-i be Ir

E:::ste nLtevo fené)lne."no de la ecorlom.í.a murid í aI viene sierldo

objeto de' estudio desde 1991 por muchos ,investigadores: Joel

Ku r t.z me.n y Hvman t1insky de la Urli\lE?'';'sidad ele t-Iarvar-d

(obsolescencia del dinero tradicional)!I David Ramsom y t'*1ark:

Mi 1es ( papel d'e 1as tasas de ir, t.erés), A 11 en 8írlai!l Ec1war'd

Yardeni y Gary 8hilling (mecánica e influencia de 10$

pronósticos), Charles S~hwab, Daniel Siegel, R~chard van

Slyke, Peters Schwarz y Jib Fowles (impacto de la tecnologia,

en mercados fisicos), como asimismo por 'técnicos del FMI.
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CAF'1TUL_tl 5

ALGUNOS EFECTOS. DE -.L.A-G"LCiB.A. LH 1ZÁCI-.0-"'-."--'-J..
EN EL CONTEXTO ARGENTINO . ,

----_.. -.._._-_._...-

la AMENAZAS Y OPORTUNIDADES PARA EL MQDELO ARGENTINO

El contexto argentino' tuvo a lo largo de las últimas cinco

décadas (entre 1945 y 1995)!I car-act.er.í.sti.cas muy dispares.!,

que fueran. el resultado de la conjugación devario~ factores

e>tógenos y er.c16genos !I entre los cua l e s se destacan

part:iCLtlarmente el político }' el econótnico.

Las tres décadas de fLlerte creci.oli.en t.o de 1a et:onc.Jmía

murid ia.1!l qLle van desde rned iadosde 1 4()t...as t.a áprQ~'~ i(ll-:-adatnerl te

rnad iados .de 1 7(), ta 1 como ,se e~·~ pLlSO an ter iornlerl te en este

trabajo, que alimentaron el crecimierito las tres raíces

de la globalizac::ión ( cJesarrollc.1 de l a s

corporacion'es tr"arlsn<"icionales, de 1<"::1 b an ca murid i·a 1 y de 1a'

informá·tica. l' le:1s tslecomLlf1icacior1es)!I t.uv a e r-on 'L\na limitada

reperCLlsión EH1 E?l con t.e x t c argeI1tin():- pdr v<'al"'ios ·factores.~

tal como se se~alara anteriormentea
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[)esde .: el punto de vista mac:roec:on6mic0!l' se adoptó uri

(nade 1o de SLlsti Lu c.í ón de Lmpor t ac í.oneas , de e 1ara or ien taciórl

~l mercado. interno y con fuerte participación y lidera~go del

~stado como principal agente económico.

La pa.rticipación activa del Estado er1 la econorn.í.¿:l. fLle

también acloptada en Eu r-op a , t.ras 1afina1i z a c í.ón de -1 a

Segunda ·Guerra Mt..tndial !I perc) -a diferencia del caso

argentino- all! también tuvieron. fuerte protagonismo las

grandes 'corporacicH1es y bancOSl10rteamericanos, a 'través de

inversiones extranjeras directas y creación de filiales y

SLlCLlr-sa 1es 11

Las fuertes inversiones realizadas por los Estados a

través del Plan Marshall y por las grandes corporaciones~ no

sólo en activos fijos y en la producción de bienes y

servicios, sino también 'en inves·t:,igaci6n tecno16gica,

generaron un acelerado proce~;o de desC';\rrollo econÓmico

murid La L, .al qL\e -también ca'.... tr":i bL\Y ~J .de<:j.i e i elafnen tf.~ Japón

desarrollaMdo un modelo de crecimiento aut6nomo.

Los avata,"'es pol.í.ticos del conte~{'l:o argenti"o~ dlt,..-ante

esas tres décadas, implicaron discontinuidades en la aplica~
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, c í.ón ,de mu chos planes e instrLtrnentos de política económica~

con 10 cua l se inCLtrrieron en marct1C:\s. y cOhtr'Blnarchas (~Lte

generaron al-tos costos y esca.sos benef Lc í.os globale:;!,

dilLtyéndoseen gran parte la posibi.li.dad de apro\lechamiento

de lasoportLtnidades de crecitniento qLte ofrecí.a 1(3, eCCJI,'c)mia

rnund í.a l h

f::l parti r ele oled iados del 7(), en tra en er isis el mode lo

argen tir10: de SLtsti t.u c í.ón de importaciones!l Lmpu 1sándose L\na

rápida apertura y liberalización económica, en pleno auge de

la crisis, muncí í.a l del pe'tr6leo, con todas SLU; con5eCLtencias

de cambios continuos y bruscos en las condiciones económicas

mundiales, reacomodamientos de los esqu~mas productivos e

incsrtidumbre en los mercados.

Esa apertura y liberaliza~ión econ6mica puso de manifiesto

lá gran brecha que . distanciaba al contexto argentino del

grado de desarrollo que había alcanzado durante tres décadas

la economía mundial.

La tecnología y la movilidad de los factores de producción

qLlé poseían, 10·s paí.ses más desarrollados les permi.tió Lt,na

rápidarecuperaci6n de los efectos de la crisis del petróleon
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Muy por' el contrario" el contexto argentino carecia

absolutamente de esas posibilidades y quedó expuesto sin

atenuantes a, los efet:tosde los c arnb í o s erl las cortd í.c í.oruaa

económicas mundiales.

La década de 1 8() traj o consigo 1a, cr .ls.is de 1a det.\da

el deterioro de los térmir10S de in tercamtJio

comerciales",'el c~~cimiento y la volatilidad de los capitales

financieros mund í a l e s y la desintegración I del b loqt.\e

socialista 'soviético.

E:: 1 conte x t.o argentino no t.uvo poa í.b Lí.d ad e a de escapar a

'las e-fectos de estos fer1ólnenos, ante el c:r~?Ciinierl·t(:J y la

consolidación de la globalización a nivel mundial.

El end~udamiento externo creció de unos 7.000 millones de

dólares ca mediados del 7() a algo más de 45.C)()()mil1on~:is a

mediados del 80 y a unos 62.000 millones hacia fine. del 80.

El Pr-ocíu c t o BrLlto Interno a.rgentino se redLtjo un lC)~~ eTl

términos reales dLtrante- la (:.iécada del 8().!I .í.mp Lí.carrdo el1ou.na

f'uer.. te caí.da de la riqLteZa pOI'" 1"1abitante y un rápido

deterioro de la calidad de vida.
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Los deseqL\ilit)rios ,en las CLlentas púbLd c aa , la emisiórl

Inonetaria sin respaldo real y la pérdida de confianza er1 la

ínOl1eda, doméstica alimentaron un agLtdo proceso inflacionaria

de la economia, con' pico~ máximos hiperinflacionarios en los

meses de Febrero, Julio y Diciembre de 1989.

La aplicación de un régimen de emergencia ~conómica

nacional y ,otro de reforma del Estado~ sancionados con fuerza

de ley, márc6 una etapa de transición en los comienzos de la

década. del 9(), iniciándose un proceso de rápid~

t.ransformaci6n de . la economía argentina', qLle fLle sostenido

con la vigencia a partil'" del 10 de Abril de 199.1 de un

cambiaria, régimerl legal

convertibilidad

'estadoLlnidense.

de parLd ad

en-tre la. mon ada

fija

doméstica

y

y

de

el

libre

dólar

La ql obe l Lz a c.í ón generó amenazas y o por.t.uri Ld ade a para el

modelo argentino de la década del 90~ qU~ 'reemplazó al modelo

de sustitución vigente desde mediados del 40.

Este "t"1ddelo del '9()fI integl"'Ó r.Jlel'la.mente a la Argentina' al

contexto mundial de 1a· GLOBAL_ 1 ZAC 1on , con Lrnp li carl c í, as

sustanciales tales como:
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'* incorporación del pais como mercado emergente~

* ingreso de capitales financieros,

* inver~iqnes extranjeras directas,

~ renegociación de la deuda externa por el Plan Brady,

* alineamiento en el nuevo orden mundial liderado por EUA~

* apoyo ~xplicito de la banca mundial y de los organismos

in terrlaci.c.>nal e 1:":> (FMI,cONU;' BIRF, BID, C~FI),

* integr~ci6n regional en el MERCOSUR.

2. IMPACTO EN LOS SECTORES REALES DE LA ECONOMIA

DLlrante·199(), el r~BI argentino se rnan cuvo JJrácticamente

sin variac~ones. Entre 1991 y 1994, en cambio, tuvo un

crecimiento importante: 8.9 % en 1991, 8.6 % en 1992~ 6.0 %

en 1993 y 7_4 % en 1994, lo que hace un crecimiento acumulado

de casi un 35 % para los 4 a~OSa Durante 1995, habría sufrido

uria ímportant.e eli snl i nu c í, ón del (L)i.ar io flAmbito

FinC\r1ciero ft
. f-echa 16/2/96, pág .. 5)!I que r·e,,'~"?la el Lrnp a ct.o

desfavorable para la región de las nuevas condicio~es

económicas .genera~as por la crisis m€~}·~iCaJ1a de Dicieinbre de

1.994· •
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El crecimiento económico del 35 % de l~ economia argentina

entre 1991 Y 1994 fue generado por una SIMBIOSIS entre

condiciones f~vorables del CONTEXTO MUNDIAL (baja tasa de

interés· y de inflación, aLtsel'1cia de conflictos

int.ernacionales, reactivación ecor16mi c a, eHcedentes

financieros disponibles, competitividad entre las grandes

corporaciones y crecimiento de los mercados mundiales de

c:api ta 1es) y FACTORES INTERf\IOS del pa:í.s ( con t Lnu í d ad

pol:í.tiCi:\, deSI'''egL\ 1a c í.ón y apertl..lra de la. e coriom Le !'

f.Jrivatizaciones, estabilidad mCH1etarLa , e~':pansión del

crédito, aumento del consumo y la inversión, credibilidad en

el modelo y·otros factores).

Sin embargo, este crecimiento econÓmico tuvo efectos

contradictorios en muchoa sectores de la. econcHn.í.a'!I t.al c orno

lo r::;eñala ~por ejemplo- la Unión IndL{st.roial Argentina en uri

. informe (ROEtBIO !I Jorge R. : "Produ c c Lón !1 p rocíu c t o v,

rentabilidad du r an t e el plan de convertibilidad", Nota 46!1

Abril de 1994), entre los cuales menciona:

a) Un efecto de desincorporación ·de valor agregado

generado . por el. LlSO de Ln aumos importados eh 1 (:>~5 pr'ocesos

productivos de bienes transables.
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b) Un efecto dispersión en los indices de crecimiento de

los sectores,. con valores negativos en muchos de ellos.

c) Un e'fecto de pérdida de tamañt'Jdel Inerc:ad<:J por ~:\Lunentos

de producción an~lados por re~comodamientos de precios

~nternos a valores internacionales.

d ) Un efecto de redistribLtcié)n del 'valor agregado por

concentración de empresas y mayores márgenes de rentabilidad

de las grandes empresas con relación B. las ~eque~as y

cned ianas.

Durante el a~o 1994~ fue disminuyendo el ingreso de

capit.-ales s~,~ternos al país, por el aLlmento de las tasas de

interés internacionales -que desalentaron la.s inversiones

hacia los mercados emergeI1tes"- y .f ina 1 i z a c í ón de las

privatizaciones más importantes de activos del Estado ~Entel~'

YPF, Segba, Obras Sanitarias, Ferrocarriles~ etC)e

El 20 de Diciembre de 1994 hizo eclosión la crisis

mE?Nícana, con la consecLlencia ir1mediata de SLtSpellsi6rl de

todos los flujbs financieros hacia Latinoamérica, pérdida de

confianza en la región y fuga de capitales.
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,E~r1 la economía argentina se pr-o f urrd í z ó la recesión y la

iliquidez que' ya había comenzado a observarse desde el último

trimestre de 1994n

Si bien' para 1995 s610' se disponen de estadisticas

oficiales parcial~s a la fecha de este trabajo~ el cambio de

tendencia de las principales variables macros de la economia

real es evidente según se puede observa~ en el siguiente

cL\adro:

VARIACIONES RESPECTO AL A~O ANTERIOR 'EN PORCENTAJE

.. ... - M

VARIABLES 19c11 1992 1993 1994 1995

PBI 8 .. 9 8.6 6 .. O 7.4 -3 .. 1

Inversión(l) 25.1 3C) .. 9', 13.7 18 .. 8 "-7,..~()

Con aurno 12 .. 6 1.1 .. 4 5.1 5.6 -4.()

Desempleo(2) 6. e) 7.() 9 .. 3 12 .. 2 1.6tt4

EHportaciones -3.2. 1 .. 7 7.4 1-9 .. 8 :-¿<1l • 9

Importacione$ i oz ,« 79.5 12.8 28.() '--lel ... Cl '

- ..

FUENTE: Ministerio de Economia de la Nación.
(1) Inversión bruta
(2) Mes de Octubre de cada a~o

Las .cifras del año 1995 son estimadas.
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~En algunos sectores de gran dinamismo entre 1991 y 1994~

1.e::\ d í.ern í.nu c í.ón del nivel de actividad en 1.<195 ·ft\e mL\Y

importan·te!l como por ej emplo en aLttomoto'r"es y eqL\ipamiento

para el hogar {-40%), servicios (-35%) y comercio (-30%).

Otros sectores en cambio~ ~omo el de la produci6n primaria'

exportable y el de la industria de la al~mehtaci6n, tuvieron

condiciones ~xternas muy favorables durante el 19950 El

aumento de los precios internacionales de los comodities y de

las expbrt~ciones al Brasil, permitieron revertir en 1995 el

si~no de lo~ saldos de la BALANZA COMERCIAL del país.

BALANZA COMERCIAL ARGENTINA

Cifras en Miles de Millones de Pesos

RUBROS 199(> 1991 1992 1994 1995

Exporta c í.on saa 12.4 12o " ( ) 12112 130l 15.7 2(> n4

Importaci.orles 4.1 8 .. 3 14.9 .16 .. 8 21 .. 5 19.4

SALDO COMEF<CIAL 8u3 3.7 -,,2.7 ·-3.7 -,,5.8 1 II()

---...................
_.. _._---'-._.._ .. ........._.-. ......_._............. ............._--_.._----

FUENTE: Mini~terio de Economia de la Naci6n~

oLas cifras del a~o 1995 son estimadas.
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l.as EXPORTACIONES obedeció . también a la

contracción de 1 ccin aumo in-terno (vá 1ido para e 1 año 1995) Y

al 'aumento de cornpet I tividad y. pr-odu c t í.v i.dad de las empresas

,por incorporación de nuevas maquinarias. ,Y tecnologías de

nivel internacional, incluyendo el mejoramiento de la ca1idad

según no~mas ISO 9000.

El au~ento de competitividad y pro~uctividad de la

economia generó, como contrapartida, el aumento del d~sémpleo

estructural por expulsión de mano de obra~ particularmente en

los sectores privatizados. En el año 1995, el nivel de

clesempleo (17 .. 4 'X. en promedio) triplicó la media históri.ca

ubicada entre el 5 y el 6 %.

En 'lo qLle' respecta a la SITUACIOI\I FISCAl... , la estr'LtctCtF'a

tributaria argentina, al estar basada principalmente en

.í.mpu e s t o s indirectos (IVA, cornbua t í.b Lea , internos y ()tros),

evolucionó en crecimiento al igual que ~a economia en su

co~junto entre 1991 y 1994a Por esta misma· caract~ristica~ en

1995 fUé afectada por la recesión y la ~liquidez de la

economia. Los ingresos por privatizaciones y el éndeudamiento

público fueron los mecanismos adicionales que equilibraron la

si tLt'aciÓn ti
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SITUACION FISCAL

C;ifr¿:\s. E'n Mi.les de t1il1c)nes ele F'escJs,;

RUBF<OS 19C; () 199~,~:~ .1.<'194
---_.._---------_ __.---_.._.. ..._.._.__ _ -.- ~_ _._--.-..-._._. -_..- -..__ .._.

IN~RESOS CORRIENTES
Tr i bu tarLos
tJtr<'15
GASTOS' CORRIENTES
Fters(:Jna I
Bienes y Servicios
F'r-o vi.n c i.a s
SegLlridad SCJc.ii:\l
Ot.l"'as 'Trans'fel"'encias

SAl_DO CORR I EN'TE

9 .(,
:~8 IS t:) ::::.t:l " 8 .<1-4· It I

8 .. ·7 25 s ~51.:) .1.). 4·l ....... " ti -.::.
.1. r·., 2 s 2 .I.~ :3 'l.ft .t:.. .. " It

E1 .. 3 ::~5 .(1 :3~~; It 9 3El " :~~

1 -,
~j o 5 5 t:> 5n I 11 n It

o 6 .1. '7 '-' 3
..",.

1... a .1:•• n • ..... 1 11

2 '7 <':; " .1. ::~ 6 1. ~~: ~j11 11 .1::. "
,.

3 1 f:y 2 l:;:~
...., 1. A1- 8n .. n I "

o 2 o 8 e) e; o ....... ti 11 .. -.::.
LJ... (:1

/1·7 ti.!.).

·f.I·./1- tt 7
"'.' '7.. :... ti I

.........
/ ti ••::'

lil·" 8
1. ~3 " ()

------_.._---' --_.- __ .-.. _ _.._-_ _ __ _ _ -_ _-_ .

Ingresos de. capital
Gastos de capital

o .. e)
1. o

() .. 1
.1. .. 9

o 11 1
"1 .. 8

e) n :.1..

1115
o .. 1
.1.,,2

1-------"---_·.._--_·_· .._ _-- - - - - __..__ - ---- __ -.._._--,
SUPERAVIT PRIMARIO o .. 6 () u 9

F'r i va ti z'acíones o .. 3 2112 1 .. El o 1t5
Inte,"'eses g c:\rl ad o s o . ~~ o tI~:' o , LI· () .. 7
Intereses pagaclos ~s ft 1 4 .. 7 3 .. 7 2'11 9

O h 7
o n CJ
-:r -:r
........n ._1

SALDO F 1 I\tAL -4·.,(l -'1. .. 3 j "7
... I o .. 7

1---------_._-_ _- _-_.._.... ...---.. .. . __ -.... . -__ _-- _--..---_ _- .
FUEt'I'''E: t1inisterio de Ecorrorn La (:1e l'a t\I~.ción"

Los in.gresos co r r ien tes cl"'ec:iel.... ori f.~rl v a 1 C)I:'-es n orní.n a l es a

una tasa promedio del 36 .. 78 % entre 1990 y 19¡4~ los ga~tos

corrientes a¡ 39.,53 %~ los tributos al 38073 %~ los gastos en '

y las transferencias a las provincias al 40n53 %n
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Duránte el ·a~o 1995, los efectos de la crisis mexicana~ la

recesión y la iliquidez de la economia transformaron en

défi c í t Los sLlpe.'""ávL ts d(::"? la tesor"er ia n Si b í.eri n o 11 i:l.Y

publicaciones oficiales del Ministerio de Econdmia de la

Nación -a la fecha de este trabajo- sobre cifras definitivas

elel 95 ~ 1as c í f ras parcia 1es mLlestran un défi c í, t p r omed .i.o

mensual del orden de los 500 millones de Pesos.

La d~uda externa argentina era hacia mediados de 1989 de

urros 62. (H)() nlillones de dólares estadC)Ltniderlses. La df.~L,da

interna registrada era por entonces de unos 8.000 millones y

la no registrada de unos 16nOOO millonesa

En tre 199C> y 1994 se rE~nE'?goci6 la deL\c1a e:·~ ter"rla a tr-avés

del Filan y se ""f?Ca té) (nistna \l ía

privatizaciones. La deuda interna fue consolidada con la

emisión de borioa ,."\egociab 1es al La in C(JI'"r':>f.Jr-C\(:.i..ón del pa.í. sa 1C)S

tnerc:ados murtd í.e l e e de capi.tales per'll'Ii ti(~ la emisión ele n\..le\la~S

deL~das destin<-::\da1-3. a ater1der los veI1ci(nientC)~; ya incr··(~(nentat"··

las reservas del pais. Los nuevos créditos de los organismos

multilaterales (particularmente el FMI, el Banco Mundial y el

BID) fueron destinados a la reforma del Estado y de la

e~onomia y al financiamiento de proyectos.
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[::1 stock de deLtda púb l Lcs eHrJ1"'esada f.~n F'esos al ~)1 de

Diciembre de 1994 era de 80.313 millonesa Al 31 de Diciembre

de 1995 era de 87.()91 millones (Dd arLo "Arnb.í t.o Fd.n an c í.e r-o " de

fecha 16/2/96~ página 5).

DEUDA PUBLICA ARGENTINA AL 31-12-95

Cifras expresadas en Millones dé Pesos

-. , .. ~ - _---.......................... .. _•. ..4._ ~ __.._._.._._ ~_•._ _ _ _ .

ACF-<EE[)Ofi Sl.JBl·01·A1.._

t---_._._-.__ _ ..- _-_ ~-_.~ " ---_..- _- _ --..-..-..-... ? , •• , •• _ _ ••••• 1> _ ••••••1' _ _ .

BILATERAL
1--- ,__ -_.._._-._ -_ ü .._._ __ _ _ _ ..- -.--_ .....- - - _-••

CILlb de F'au"'.is
Otros

8 D ()38
3.57l1

9 "1. In

1---,--'--'----..- ..----..¡~.---,
MULTILATERAL 15.384 18 %

a-----------..---, +-------~-,- _..---'-_ _._..__. ..----.-.-- - --- -..
E~ 1[)
BIRF
FMI
FDNF'LATA

F'ROVEEDOF<ES

4 n "79l
4.4·62
6.12()

1,1

·437

/.) "1'ft
5 al

In

7 "1
la

--------------+--_.._-_...__..._......__._'---_......._.---_......... --_._..._....._--_.__._........-.......
1.316 ,.., "/

..:.. In

I--__.. • ,_~__.. ' ._.......__......_ü._ -_....._-' o _ ..._''••

6'7 x
,------~ _-_.. -_ _.._----_.._ - .__.- _-_..__ _-

En moneda local 5.882 7 %
En divisas 52.458 60 %

1---..----------.--...'_. - ..----- ---' ---.__ _ _ _ __ _--_ --_.--_..__.

'TOTAL 87. ()91 .í.oo %

'-------_ _'-_.- _---'------_._---.-_ _.-.._ __ - __ _ -.--_ _ _-- __ -." ..
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3. IMPACTO MONETARIO Y FINANCIERO

l...a riuova carta orgánica del banco central. y la ley de

convertibilidad fueron los instrumentos juridicos básicos que

regularon desde 1991 la creaci6n de moneda ..

La CIRCULACION MONETARIA ·fue acompa~ando el crecimientó de

la ec:onotn.ia y de las reservas .. En 1991 el vo Lumert p r omed Lo

mensL\al fLte de 4a"l·()() mí.Ll on e s de pesos y erl .1994 df.:? 1.1,,55()

-n)illones, lo qLle implica un a taF.s<::\ tnedi.a de ·cr~ecimient:.t:) C1f?

alrededor del 38 % anuala

La BASE MONETARIA tuvo un crecimiento mayor~ pasando de un

promedio mensual de 5.500 millones de pesos en 1991 a

crecimiento del 43 % anltal)" Este may o r' v o l urnert c)bedecié) <"::\1

inc:r"€~mento de 1os depósi tos de en titiade1:1; f .í.nan r.:ieras en el

Banco Cen·tral a

~.

alrededor de 16 ti ()()() millones en 1994 ('l:asa Inedia de

•• Los BILLETES Y MONEDAS en poder del póblico pasaron de uh

promedi6 mensual de. 3.500 millones de' pesos en 1991 a

alrededor· de 9.7(H) mí.Ll on e a en 1994, con 'llrli:\ ·ti.~sa Inedia de

crecimiento de ¿ljJroHilnadatoen"t:e un 4(> % anLlal.



1....0$ t1ED1"08 DE F'AGO
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(Billetes ¡""'onectas "l·· I)epé>si tC)S en

C:~Llenta Corrient:e) s;e ub í c ar-on ,en .1.99.1. en un pr'C)metliD iTrer)sLlal

de 5 .. 900 millones de pesos y en 1994 en 16n300 millone~~ con

una tasa medi~ de crecimiento de alrededor del 40 % anuala

Las RECURSOS EN PESOS (Billetes y Mon~das + Depósitos. en

L{np,"'ometiio Iner15Ltal de l()a~':::()() mí.Ll on e a de pesos en 1991)/ en

unos 31~OOO millones en

cl"'ecim,iento del 4·4 % anLlal.

1994, con una tasa media de

Los DEPOSITOS EN DOLARES pasaron de un pro~edio mensual de

5 .. 3 ()() millones er1 1991 a. 21.()()() millones en .1.994~ con un a

tasa ~edia d~ crecimiento de alrededor del 58 % anual.

Las F~ESERVAS EN OFiO y DIVISAS se ubí.car-on en un vo Lumert

pr-omesd í.o mensLlal de 5.7()() mí.Ll on e a E.~rl 1<=79.1 '7' de 15.(H)(>

millones en 1994, con una tasa media de crecimiento del 38 %

T~nto las reservas ·como la circulación monetaria tuvieron

uri r i t.mo de crec:imien to sirni 1<'ar en tre .1991 V
F. 1994!, 10 qtJe

demuestra el .cumplimiento de la ley de convertibilidad.
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AGREGADOS MONETARIOS Y RESERVAS

Promedios Mensuales en Miles de Millones de .Unidades

1t\lD1CADDR 1991 1994

Reservas Oro y Divisas 5.7 1. 5 .. o

CircL\laci6n M'onetaria 4·.. 4 11.5

Base Moneta''''ia 5.5 lblte)

Billetes y t"lor1edas 3 .. 5 9 .. 7

Depósit.os en F'esos 6 .. 8 21.3

Depósitos en Dólares 5.3 21 .. o

Medios de F'ago ( 1V¡.t ) 5 .. 9 16 .. 3

ReCL\r'sos en Pesos (M3) 1() .. 3 31. a e)

Re CL\1""sos '''otales (M4) .1506 52 .. ()

Var iaci.6n ArllJi:\ 1

38 %

38 %

4·3 %

4() -,
ItI

i.J·6 %

58 %

'I.() ~I
fa

44 M'lit

49 %

Entre 1991 Y 1994 hubo un mayor crecimiento de los

depósitos en dólall""es qLte erl pesos .. A SLt vez, los depósi.tos

del público en las entidades financieras como de éstas en el

Banco Central, crecieron a un mayor ritino qLte la ernisión

~)rimaria de d í rie r-o y la disponibilidad ele inedicls de pago.

La crisis mexicana del 20 de Diciembre de 1994, produjo un

fuerte SHOCK DE DESCONFIANZA externa e interna en el modelo



E~CDn6mi ca argen tino, por efectos de 1. a GL.OBAl_1 ZAC 1 Ot'~ de 1 a

economia mundial.

A' ello 'se sumó un contexto interno de INCERTIDUMBRE

POLITICA (ante los comicios generales del 14 de M~yo de 1995

par'a elección de gobernant.es para LUl per' :Lodo

constitucional) y ECONDMICA (por los desequilibrios fiscales

observados 'en el pla~ y las presiones de devaluación).

Otra ~actdr generador de ~esconfianza en el modelo fue 'la

decisión adoptada en Septiembre de 1994 por el 'gobie~no

argentino, de prescindir del apoyo financiero y la auditoría

externa por· parte del Fondo Monetario Iternacionala

En el: segLtndo semet;tre de 1994, ta,ntc) la~5 c í f rea del

t1inisterio d~ Economía de la Nación -sin el mori í, t.or-eo del

Ft1I - como 1aSi) e 1a bo r C\(j a s por es t.ud i (:J!5 p r .i v e:1d fj~:; !' .i 1'1'f OJ"'rnab an .

sobl'''e 1a debi 1 Ld ad f i sea 1 qL\€~ comen z a b a a c)bservé':\rse ,t~n el

modelo, por . aumento en el volumen del gasto y disminución de

los ingy··e!::;os.

L.a d í em í.nu c í.ón en el nivel de actividad eCOf'lÓOlica!, el fLler

te endeudamiento privado acumulado, la iliq0idez generad~ por
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1á d í.sm í.nu c í.ón de la 'a'flLlenc:i'a de capitales eHterno's (por

aLlmento de las tasas. de interés intE.~rnaciorlales) y la' baja

capacida.d de ahorro interno del pa Ls , fLterOn -factores C1 L1e

c.~L\mentaron la VULNERABILIDAD del modelo .arl'te los efectos de

la crisis mexicana.

SegLln datos de "Carta Ecorióm í.ce v , el ingreso de capi tales

al pais en el 'periodo 1991/1994 fue el siguiente:

INGRESO DE CAPITALES A LA ARGENTINA

Ci "fras el1 t1i 11oI1EH::; d<= Dó l ar-es l:::stadf.JLH1idE?11SeS

1991 1992
.,

f

3 .. 647 11.927

1993

16 .. 633

1994

11.422

TOTAL

43.629

La crisis mexicana provocó la salida de, capitales de toda

Latinoamérica. Esto provocó una gran iliquidez en la región.

En e 1 caso argen tino" 1a VLt 1nerabi 1 idad ex ter"na e..1e 1 nH:Jde lo

acen t.uó los. efectos eJe1 fenócneno ti En el, sigt.tien te cuadr-o se.

expone el impacto en los agregados monetarios"



-121-

IMPACTO MONETARIO DE LA CRISIS MEXICANA

promedios Mensual·es en Miles de Millones de Pesos

TOTAL.
DEF'O-'
SITOS

............ _._._.._- ................-- ..._~~...-...-

2~5 .. o 23.6 4·6 ti l, 19 .. e) 33 'n :~~ 5éJ.r:;
21 .1 23 a <:y 45 .. o .18 "9 ~51. ti f:.) 55 .. 5
ao, o 2:3: .. 8 43~8 18. :l. 29 .. 8 53. l'J
1:8 .. 3 ·,22 .. () J.)·(>.3 17 n (i 27 .. ti ·lJ·9 .. 8
19 .. o 2(j a 5 39. 5 1.7 .. 9 :2811 5 ·1.1·9 ti

e)
18 .. 9 2() ..o 38 .. 9 18 R ::::: 28~ ~3 ·48 " 5
:1.9 .. 6 ::~() .. 7 4().,3 18 n o 28 .. 9 4·9 .5
19.9 21 .2 1.1·1 1. :1.f3 ..:r 29 ti e; ~31 :1.., ti ••~I It

2().3 21 .. 9 42.2 1E3 al 5 3C) • o 51. .8
2() .. e) 22 .. 6 42.,6 18 .. 2 ~29" 2 51 el 8
2t) .. t) 23 .. '2 ·43.2 lt:1,"2 29 .. 4 521ft}
2(> n 5 2~; n 5 i.~4 .. () 18 ti ~5 3<) h .1. 53 n 5
21 .3 23 .. 8 45. 1 leY.6 ~:;1 .. 7 55 " 4

............, ........._ ..............~ ........_-----r'---.............;.....__.

le) .o
9 .. 6
9 .. 4
9 .. 4
CJ .6

1() .. 3

1().3
le) .. 5
l() .. e)
9.5
9.5
9.5

BILlE DEPOSI DEPOSI
TES y TOS EN' TOS EN
ONEDAS PESOS DOLARES

--------------'---...._- _..._._._..__._._._---_..__....-......- ...__.......---

EcASE
MES MDNE

TARIA M

Die 94· 16 .. 2
Ene 95 :13 .. 4
Feb 95 11.8

·Mar 95 1:1."2
Abr 95 11. o
t1ay 95· 11.2
JL\n 95 11. o
JL\l 95 11 .. 9
Ago 95 ll.,8
Set 95 11 .. 4
Oc:t t'J5 11 .. 2
Nov 95 11 .. 1
Dic 95 12 .. 1

FUENTE: Centro de Estudios de América Latina (CEAL).

En ·tre Di ciembre/94 y Marzo/95, se pr-odui ele 1 l"'e't..Lro de 1

2()%de los DEr,:rOSI TOS Et\l F'ESt18 ele 1 si s terna (4 • 7(H) mi 1 lorles ) tr

Laci r cu 1ación inc.)netar ia. ' se redtlj o e 18 % (8(H) mí 11 ()·nes de

pes oss ) , los' medios de pago (1"'11.) el l() % (2:r(H)() Inil10nes de

pesos) l' el 'cota 1 de reCLtI~SOS en pesos (M2)f? 1 17 %. (5 a5(H)

(ni 11 ones) a

L..a base rnori e~ i:a".. i. a ~:;€.~ red u.i o un 32 % (.5 ,,2()(> mi. 1 1on es de

pesos ).



Entre D~ciembre/94 y Mayo/95~ se retiraron del sistema el

16 % de los DEPOSITOS EN DOLARES (3n900 millones) y el total

de RECURSOS MONETARIOS (M4) disminuyó un 15 % .( 8 • 4(H)

millones), en forma co í.n c í dwnte con el moman t.o de má x í.rna

incertidumbre' que vivía el pais por el acto eleccionario.

,Esta salida de dinero del sistema fue atendida mediante la

f l ex í.bLl Lz a c í.ón de Los r~?qLtisi tos erlcaj es in.í. fl iH1CJS

(Comun i cacion€~~s 11 A ti 2283 Y 2293 de 1 E{CF~A) y el L\5d ele

reservas del, Barreo Cel1tral ~ que erltrOo e Di c i e tnb r e / 9 4 l' Marz(:J/ t75

se'redujeron en casi un 31' %.

RESERVAS EN ORO Y DIVISAS

('Cifras en Millones de Pesos)

t1E8 PROMEDIO VARIACION AClJI'1UI.... ADO %
.. -

Diciembre 1994 16. ()38 e) e> o
Enero 1995 15.()26 -1 11 ()12 -1.()12 -6.3
Febrero 1995 14 .. ()i8 --1 • ()C)~3 ~2., ()2C) ..... 12.6
Marzo 1995 11. ()9() -211928 -4 .. 948 -3().9
AtJril 1995 11.44() 35() -4 .. 598 -28 .. 7
Mayo 199'5 11.~571 -1..-,9 -4.667 -29.1.
JLtnio 1995 11.363 -.. 8 -~4a675 -29.1
JLll io 1995 12 .. 788 1,..425 ·..·3 ti 25() -2().3
Agosto 1995 12.895 1()7 -~.::: a 14·3 -"l C;>.6

............. ._-

FUENTE: Centro de Estudios de América Latina (CEAL)
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Las TAS~S DE INTERE8 fueron reflejando entre 1991 y 1995

las caracteristicas del contexto interna~ional y deL contexto

interno argentinoa

En el con t ex t.o internacional, lLtego de los n:ivele~ récords

alcanzados en la década- del 8(), qLte p r-o vo c.s r-on 1(7:\ fLter"te

afluencia de' capitales hacia los Estados Unido~, las tasas de

interés ini~iaron la tendencia a la baja, ubicándose la LIBDR

·en torno al 3 % .promedio anual entre 1992/1993 y el.

rendimiento de los BONOS A 30 A~OS del tesoro norteamericano

por debajq del 6 % promedio anual.

El 4 de .Febrero de 1994~ la Reserva Federal ~ncrementó en

medio pun t o la tasa de los fondos de cort6pl·azo -y con ello

dio Ln í.c í.o a una escalc\(:1a de las ·tasas internacíon'ales ql.t8 se

€~Htendió dL\rante 1994 y 1.995 .. La LIBOR· Ln í c í.ó 1994 en LU'l

promedio del 3,375 % anL\~l y llegó erl dicif?rnt.Jre al 7 'Xli

dL\P 1 i c arrdo en InerlOS de un añc) 5Ll n í.ve L, descerldier1do

lerltamente dur-an t.e 1995 hasta Llnnivel cer"canc.1· al 5 ha El

rendimiento de los BONOS A 30 A~08 del t~sbro nort~americano

trepó hasta algo' más del 8 % Y l uoq o cornen z ó también S\J

descenso durante el a~o 1995.
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'Este ciclo fue determinado por las expectativas de

c:recitniento de la ec:ononlí.a ndrt.eamer i carla y por los

deseqLtil ibrios comerci.ales con Japón .qLI.e motivaron la

devaluación del dólar frente al marco y al yena

por la tasa CALL y el rendimiento medio medidb por la tasa de

FILAZO FIJO A3() DlAS evOlLtcir.Jnar·orl erl Lo s ~;.igL,ientess niveles:

·TASAS PROMEDIOS DE INTERE8 EN ARGENTINA

---- - ....---------'1r---------.,
F:tR It1A FtOR

RIESGO
CAt1B1AR I O

22.48
16.78
11.34 6 Ir 1~.1 ·46 -/

In

8 .. ()8 5 la éj8 3() %
9 u ~\5 6 .. 1. LJ· 36 %

1().65 6.54· 39 %'

11. .. 64· I:J .8E~ ·41 "/,.
19 a (>7 9 .. 91 48 x
19. e)7 11 ~ ()9 42 %

15"54 !t) .. 84 3() %
1(>.85 8.4/.;) 22 'X
1().25 8. ('4 22 %
9.14 7 .. 4 19 %
9.:1.9 7 .. 23 2.1 'X.
8 .. 92 7.2() 1 e; %
9.('4 7 .xo 1. 9 . ./l.
9.15 7.39 19 %

Aza FIJO PLAZO FIJO
30 DIAS A 30 DlAS
EN' $ ENU$S

-
CALL F'L..

PERIODO EN A
$

_.
1991 2().34
1992 15.11
199::::: 6 .. 31.'
1994 7 .. (lB

Die 1994· . 13.98
Ene 1995 12.59
Feb 19c75 12.88
Mar 1995 2C) .. .11
:Abr 1995 1() .. 29
May 1995 9.24
JL\n 1995 7.64
JL\l ·1995. 6" 7t)
Ago 1995 6 .. 74
Set 1995 7.4·()
Oct 1995 I:J .. 22
Nov 1995 7.24
Die 1995 7.48

----_..-
FUEN"fE: Elaboración propia erl base a da tos de ff Ainbi. to

Finanr.:iero" ..
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El análisis de los datos del cuadro "anterior nos se~ala

q~~, mientras la tasa CALL del bienib 1991/1992 fue en

promedio del 18 %~ en el bienio 1993/1994 descerldió a un

t.e"rcio de ese valor ("6.7 %), debido al" mejoramierlto de la

"liquidez del sistema financiero argentino. La crisis mexicana

ele Diciembre del 94 afectó seriamente esa Ld quí d e z , llevando

1a. tasa ca 11 en t"larzo/<t5 al :2() % 11 p a r.a 1. Llego ir (Jescend iendo

en los meses subsiguientes hasta un promedio del 7 %0

La tasa" de PLAZO FIJO en pesos a 30 dias fue en promedio

de un 19.6 % en el bienio 1991/1992, descendiendo a la mitad

(9.7 %) en "el bienio 1993/1994. Con la crisis rne x í.can e se

ub í có en el 19 % en los nleses" eje t1arzo y Abril de 1995!1

descendiendo luego en los meses subsiguientes hasta ubicarse

en alrededor del 9 %.

La PRIMA POR RIESGO CAMBIARlO, medida ~or el diferencial

er, porcentaj e ent,"'e las -casas de plazo fijo en pesos y en

dólares, llegó a su máximo nivel con la trisis mexicana y la

incertidumbre preelectoral (48 % en Abril 'de 1995), para

descender lue~o en los meses subsiguientes hasta un promedio

de alrededor del 19 %, ante la superación de la crisis y la

confianza en el esquema cambiario fijo de la Ley 23a928.
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El MERCADO BURSATIL argentino fue la caja de resonancia de

La e\/olL\ci6n .·del mocíe Lo f?conómic:c) vigente descle 1991 y de' la

'evolL\ción del

glot.>alizaci6n.

contexto internacional pOI'" e'fectos de la

Desde mediados del 8(), el mercado rnurrd La l de 'ca~)itales

inici6 un vigoroso proceso de desarrollo y expansión. El

Indic:e Dow Jones!, que mide la evolL\ciór1 .c:lel precio de las

acciones que se negocian en New York, pasó 'de 2~OOO a más de

5.()(H) pun t.os ..entre 1988 y 1995, 10 que marca un crecimient.o

del 150 % en 7 a~os. Entre 1988 y 1994 (6 a~os)~ este

c:recimien to ft.te ele apr-ox imadamer~te un 9() %, lo qLte imp 1 i ca

una tasa media del 11.3% anual. En 1995~' en cambiQ~ tuvo' un

crecimiento de más del 30 %.

Desde mediados de 1991!, el nlercado bL\.r'sáti 1 argerltirlD

una pr-o f uricí a tr"anS'forlnaci6n, debida

principalmente al fL\erte ingreso de capi.tales al paí.s

generado por el nuevo modelo económico"

Hes t a .ese morneri t.o , 1 a Bo 1sa de BL\enOS Ai rMes operaba Ltn

promed io d iario de 5 rn í, 11 ones dE-:~ P(:SOS erM

, i::\(ccion€~f:; y 1a

capitaliza~ión bursátil no superaba los 5.500 millones de $.
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Los cap! tal es e}-~ ternos a.1 imen 'taron un a 'fLler"te demanda de

papeles, qL\e' fLte 'favorecida aderr.ás por" -factores tales 'como

(Banco de QLti 1me s , Departamento Económico, "COYLln t.u r a

* ~l alto financiamiento mediante pases y arbitr~jes que

plazo .de 12() horas vigente entre contado

inmediato y ~ormal;

* el alto volumen de opciones lanzados cubiertos~ que al

inici6 de Junio dé 1992 llegó a 450 millones de pesos

acumulados sumando los vencimientos de Junio/Agosto;

* la utilización del sistema holandés para la colocación

de las acciones telefónicas y el financiamiento para la

compra de las mismas;

* y la ~educida capacidad de análisis dal potencial futuro

de crecimiento de los resL\ltadr.Js de las .8rnpresa.s C\rlte el

aconlodamientc) a las nLlevas condi ciones de estabi 1 idad de 1a

economí.a ..

La fuerte demanda y la limitada oferta de papeles impul~a
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ron el rápido crecimiento del precio de~ las aCC10nes.

El Indice MERVAL superó los 900 punt~s en Junio de 1992~

con volLunenes diaroios qLle toca.raJ' Los 1St) rnillc)nesde Pf?SOS!'

cayer1do 1Llego estrepi tosc~,mente hasta los 4(H) puntoss por- 1a

toma de . gana."ci<:u5 y la v.igf~nc:ia de tnedidéus adoptadas por la

Corn í.a í.ón lIac í.on a I de Valoy"es, tales como:

* la ,eliminación inicial del plazo de 120 horas' que

facilitaba el financiamiento de las compras;

* la y"estricci6n d<.~ 1<:lS (:Jf.Jel'''a·l::orias' de pase~:; al p laz o

mínimo ele 3() clias con la obligación de garantiza'r las rnisnle:\s;

* la posibilidad de lanzamiento de opciohes en descubierto

* la u t í.Lí.z e cí.ón elel sistema IIbook bu í.Ld í.n q " para -la

colocación de acciones de YPF que corrijió los efectos

Megativos del sistemá holandés de las telefónicas.

Estas medidas per,feccionarorl la operatoria del Inerci.':\do y

f.LterOn consolidadas pOI.... los resL\ltadosdel rnod e l o económico

en materia de recaudaci6n~ infla~ión y monetización~ como asi
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. m iS'mo por 1a ~ej ora de los resLll tados de 1as enl,presa.s!,' aLtnqL\e

eon marcada selectividad en algunos sectores a

El interés de los inversores internacional~s por las

acciones argentinas, la afluencia de capitales hacia los

Inerc:ados emer<;len -ces por 1as baj as ti::'\sas de i.n terés v igerl tes

et} los ITlercados de15ar,""ollados y 1.3 d í smí.nu c í ón del F'iesgrj

argentirlo ~JQ1'" la continuidad del modelo. y el rE~spa1do

politico resultante del acto eleccionario de Octubre de 1993~

impulsaron: una nueva suba del precio de las acciones~

11eg~ndo el MERVAL a más de 700 puntos ha¿ia fines de 1993a

El cambio· de escenario en los mercados mundiales, a partir

del 4. de Febrero de 1994, con el inicio del aumento sostenido

de las tasas internacionales de interés~ marcó un nuevo

retroceso· del MERVAL, acentuándose bruscamente la caída a

partir del ·20 de Diciembre"de 1994 con la crisis mexicana.

Desde 1991, los volLunen·es d í.a r Loa liegociados en acc:iol1es y

t.í.tL\los en. la Bo l sse de Come r c í.o c.ie BL\er10S Aires· (tanto erl

r"Lteda bLtrsáti 1 COln(J ccm t.í.nuc\) y en el t'l'le r cadoA~J i e r to

E'l e ct r-ón Lco , tLtvier'on un crecinlierlto c:orlstante en ·térnlinos

a curnu l a ~tivos.
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VOLUMENES DIARIOS NEGOCIADOS

(Cifras Acumuladas en Millones de Pesos)

..
A e e 1 o t\l E S ,.. 1 T U L o

A¡:~O ..
BOLSA '·1AE BOLf:3A

-_..

1991 4.581 755 1 .. 157

1992 15 .. 857 16 .. 17() 991

1993 5e).531 9.644 8 "11() 2

1994 110.361 S/D 13 .. 316 2

.. .._-...._....- .._-_.-

s
--------
tv1AE
-----_.

3() .. ()91

24.729

44"221

FUENTE: Comisión Nacional de Valores

La sensibilidad del m~rcado bursátil ante la crisis

mexicana~ por efectos de la GLOBALIZACION~.afectó seriamente

tanto el precio de los papeles corno los volt~tmel1es cJiar·ios

negociados ..

E:l Indíc:e MERVAL~ en los meses sigLti.entes a la crisis

rne x í.cane tocó el piso por debajo de los 27() pun t.os y 105

volúmenes diarios promedios se u b í.car-on entr-e los y 5

millones de pesos de acciones negociadas.

Luego, lentamente, se inició la recupe~.ci6na
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I CONCLUS 1ot\l

l_a g loba 1 i z a c í.ón es uri . fenómeno murid ia 1 que generó un

proceso de cambio profundo en las relaciones entre las

nacio~es, en· la distribución y natural~za del poder mundial~

en la fo~ma de vid~ de los pueblos~ en lag modos de

producción· y. en las creencias, . paradigmas y valores.

Es un ·:fenómencJ con caracter.í.s"ticas de aLtt.O.f1om.í.a qLte

t:rasvas6 con 'fLlerza las fronter'as de los pC\ises·,

transnacionalizando la cultura, la politica, la economia y la

Tiene raices profundas y largas, que crecieron y se

tra.vés del desarrollo de las gl"'ar1des

corporaciones transnac:ionales,. de la banca muncí í a I y de la

informática y las telecomunicacionesu

Estas raíces fueron alimentadas principalmente por la

expansión económica .mundial de mediados del 40 a mediados del

"¡t) Y por la compe'~itividad tecnc)16gica,!, pol.í.l:ica '/ mili.tar

derivada de la "guerra fr.i.a U
•



La globalización apareció como fenómeno en la superficie

c on la crisis del ~)etróleo de 1973l1979!1 CL\YOS efectos se

extendi~ron a todo e¡ mundo, como ondas expansivas que

afectaron seriamente las economias de los paises, provocando

crisis en las balanzas de pagos, cambios en los procesas

productivos ~ fuerte endeudamiento externo.

La crisis del petróleo gener6 fuertes- excedentes de

c ap í, tales financi.eros!, qL\e se separaron de los f Lui os

comer'cial es y·fLtSrOn volcados a los eLtrornercados y al me r-cedo

mundial de capitales,

globalización.

favoreciendo el -c~ecimiento de la

La libre flotación del dólar a partir de 1973 dejó de lado

el sistema de Bretton Woods de 1944. Esta liberalización del

valor de la moned~ patrón volatilizó él comportamiento de los

mercados, cF:eando condiciones de riesgo - e incertidt.unbr-e qLte

rnurrdí.a L,

c amb í an t.e . y tLlrbLll en t.e) el con te~·{ te) ec:C)nÓlTll. ca

La globalización 'creci6 en los aAos 70 y 80 con el

desarrollo de los mercados financieros, ba~ado en las sólid~s

raíces de las corporaciones transnacionales, de la banca mun-
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mundial y de ·lainformática y las telecomunicaciones.

En los años 9(), la. q l obe Lí z e c í ón se C:Oflsolidacon la

rnurid iarl.i z e c í ón del ca.pi tal ismo, 1Ltegode la desir1 teq ración

del bloqu~ socialista soviético y la caid~ del muro de Berlln

. el 9 de Noviembre de 1989, como asimismo con los procesos de

integración económica y el desarrollo del 'dinero electrónico.

Esa consolidación de la globaliza~i6n en los 90 se

inscribe en un "nLlevo orden rnurid La L'", cuy a significación

p61itico-ideológica identifica el

socialismo-capitalismo, la unipolaridad .y hornoqeneLzací, óri

ideológica en tor-r10 al liberalislno y al .sistem<3capit.alis i:a

la nueva distribución del poder mundial.a partir de la triada

Estados Unic.ios-JapÓn-Alelnania, el IIGrLlpo de los '7" (Estados

Unidos, Japón, Alf?lnania, Italii:~ V
I

Canadá) y los 24 paises desarrollados integrantes de la OeDE.

El CtI1t:.erior" or-der, mund í.e l basadrJ erl la CCHnlJ~titividad

ideológica-politica-militar de ·la bipolaridad Este-Oe~te~ fue

sustituido por un "riusavo arder1 rnurrd ia1" ba.sadtJ er1 la

. competitividad económica, donde la rivalidad aparece en la



L\nipola~idad del sistema
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capitalista murid ia 1 y en la

multipolaridad de los bloques económicos regionales~ en torno

a los cuales se ha delineado una nueva distribución del poder

mundial, no ya estratégico-militar sino económico.

El "rurervo o,"'den muncí La l " de los noventa st-? IJasa en la

transnac:iorlal Lz a c í.óri , Las fr'cJnt.eras son trasvasadas ~)Qr la

homo,geneización ideológica y la de las

politic~s, de los patrones culturales y de las formas de

ol"'gan i z a c.í.óri social .. ·

Los nuevos paradigmas de desregulación económica,eficiéncia

de los m,ercados ~ reft')rmLll aci6n del ''""01 del Estado y

. privatización de la economia~ trasvasan las fronteras a

tl"°avés de las groandes corporaciones trarlsnacicHlales y de la

t:~cnologí.a de

insti'tLtciones

las eomunicaciones,

pol.í.tic'as y sociales,

instalándose

en la CL\l tLtra

en

y erl

las

el

inconsciente colectivo.

Las estrategias económicas regionales de las grandes

corporaciones transnacionales y de la banca mundial son

diseAadas con prescindencia de los gobiernos y fronteras" Las

grandes masas de capitales financieros acumulados por las mi$
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tnas escapan al control de las oLttoridades mOf1etarias y sólo

responden' a estr·ate9ias de c:ar't:eras de inversi.ón 11 El dinero

elect~6nico creado por las megarredes mundiales superan

varias veces el va10r total t1e la pr-cidu c c í.ón murid í a l de

bienes y servicios.

En el . caso argentino!, :se' 11an eHpLlesto a modo de ensayo

a Lqurtoa efectos de la globali.zación en la econom.í.a real 'y

financiera, particularmente en lo que va, de la década del 90~

t,"'a.sel alineamiento delpa.í.1:i erl el "ru..levcr.. c)rden murid La l '",

Este alineamiento implicó amenazas y oportunidades, costos

y 'benef i cías para e 1. rnodo.Lo al"'gen t.Lrro , En t.re 1as amenazas '/

los costos están la gran dependencia del ingreso de capitales

externos para la financiación e impulso de la actividad

económica,' la vulnerabilidad del sector externo~ los efectos

de la crisis mexicana~ la de~:;oCLlrJaci6rl estrLlc-tLlral ~ la

pérdida de capacidad de deci~i6n nacional y la crisis de las

econc)mí.as reg iona 1es ..

la in tegl"'aciC<.Hl

En t.re las opor·tLln.tdades

~ercado mundial de

y beneof i e:Ios ,

capitales, la

integración regi.onal!l las inversiones eHtranjera~.; direct,~.s y

el ir1greso c:le capitales, la modernizac:i.ón y la may o r

competitividad y productividad de la economia~
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