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GLOBALIZACION, NEOLIBERALISMO Y FLUJO DE CAPITAL INTERNACIONAL

RESUMEN

El objetivo de este trabajo es definir el significado del neoliberalismo en la globalizacién y
correlacionar estos fendmenos con el flujo de capital internacional. En primera instancia se
expondrén, de una manera muy general, algunos de los antecedentes mas importantes del
neoliberalismo, en cuanto al significado de los principios del liberalismo cléasico y su
surgimiento en la actualidad. Posteriormente se analizaran los significados de esta doctrina
economica en el contexto de la globalizacion, tomando en cuenta el grado de influencia que
ejerce en los diversos ambitos de la vida social —como son el politico, socio-econémico,
cientifico, cultural y educativo—. Finalmente, abordaremos las principales consecuencias

mundiales del neoliberalismo en los mercados y en los Estados.

Después del colapso del Sistema Monetario Internacional de Bretton Woods ocurrido en 1971,
los flujos del capital en los mercados financieros internacionales han estado determinados
fundamentalmente por la logica de la rentabilidad a corto plazo en un escenario lleno de

incertidumbres, crisis financieras y bancarias recurrentes.

Esta situacion no es ajena la ley de la acumulaciéon de riqueza, Propia de la Economia
mercantil en sus fases de internacionalizacion, concentracion vy transnacionalizacion

de capital.



En este contexto, la liberalizacion de los mercados financieros empujada por el
Consenso de Washington, a partir de la década pasada, ha privilegiado la plena movilidad
de capitales especulativos en detrimento de las inversiones para producir bienes y servicios
socialmente necesarios, sobre todo en paises subdesarrollados. Con el propdsito de revertir
los excesos del mercado libre en su vertiente financiera en 1998, el binomio Fondo Monetario
Internacional - Banco Mundial propuso una nueva arquitectura financiera, que siendo

realistas, es dificil que modifique el orden establecido.

PALABRAS CLAVE:

Globalizacion, neoliberalismo, capital y flujo de capital.



INTRODUCCION

El presente trabajo tiene como propdsito exponer algunas ideas fundamentales en torno
de los flujos de capital en los mercados financieros Internacionales. Debe de
mencionarse que en el sistema monetario internacional de la posguerra se distinguen
claramente dos periodos, a saber: el que vade 1944 a 1971 caracterizado por las paridades
fijas, estas a su vez explican la relativa estabilidad en las relaciones econémicas
internaciones del periodo; la segunda fase transcurre de 1973 a la fecha y ha dado lugar
segun el Fondo Monetario Internacional (FMI) en los Gltimos 25 afios a 158 crisis
bancarias y financieras exacerbadas por la libre movilidad de los flujos de capital del hot-
money. En lo particular, durante la década de los afios 90 asistimos a las crisis Mexicana,
Argentina, Brasilefia, Asidtica y Rusa; cuyos estragos fueron devastadores para estas
economias. En forma paralela a las devaluaciones, las quiebras empresariales, los
rescates bancarios y los desequilibrios con el exterior de los paises en desarrollo en los
afios noventa del siglo XX se tuvo en estos una significativa, creciente y destructiva
presencia de fugas de capital externos.

De esta forma, el tema se expone en seis apartados. En una primera parte se abordan los
topicos de la internacionalizacion del capital y globalizacion financiera que nos
permiten ubicar en la parte media del ensayo a los determinantes de los flujos de capital,
después se incluye una seccion dedicada a la llamada nueva arquitectura internacional
gestada en el seno del FMI — Banco Mundial (BM) que pareciera ser la solucion a las

sucesivas crisis del sistema monetario internacional.



NEOLIBERALISMO Y GLOBALIZACION

Neoliberalismo y globalizacion parecen ser dos términos necesariamente vinculados. Sin
embargo, sus respectivos procesos historicos no podemos ubicarlos en las mismas dimensiones.
La globalizacién responde al caracter historico de una época con manifestaciones propias de la
actualidad, como son la nueva tecnologia, los conflictos sociales —que generan mayores
movilizaciones sociales— y el intento de unificacion de mercados. En tanto el neoliberalismo
—que deberia denominarse mas bien neoliberalismo econémico, para mejor precisar el uso de
los términos— establece, precisamente, una serie de postulados de aplicacion economica
dictados por intereses de entidades supranacionales. En este sentido, el neoliberalismo aparenta
responder a esquemas conceptuales acerca de la concepcidn social de la historia, no obstante
gue su composicién estd enmarcada, definitivamente, dentro de referencias dogmaticas en la

aplicacion de politicas econdémicas conservadoras.

La dimension de la libertad desde la concepcion de la doctrina del liberalismo clésico esta
representada en la autonomia de las acciones de los hombres, garantizada a través de las leyes
emanadas de la propia sociedad —mediante un contrato de la Ilamada voluntad general
(Rousseau) o a través del Estado (Hobbes y Locke)—. El bien de los individuos —que es
siempre del bien comdn— es una consecuencia del principio de la libertad que le sirve para
alcanzar los intereses particulares y gozar de los bienes comunitariamente disponibles. Los
principios del liberalismo son la libertad y la igualdad. Visto desde la perspectiva econémica, la
libertad se entiende como un mecanismo que garantiza el pleno disfrute de derechos
individuales que van desde la propiedad privada hasta el libre comercio. Por otro lado, la

igualdad significa que los ciudadanos, en teoria, cuentan con las mismas oportunidades para



participar en el mercado. La defensa de la propiedad privada como un medio por el que se
manifiesta el libre disfrute de los bienes y el pleno goce de derechos con vistas a alcanzar su

interés personal, s6lo seria un hecho palpable en los mercados libres.

Para Adam Smith, quien es considerado el padre del liberalismo econdémico, en los individuos
debe existir el interés por el cuidado de si mismo, lo que constituye una razon que habré de
manifestarse en la propia organizacion social. Segun podemos interpretarlo, la preocupacion del
individuo en su realizacién personal serd un elemento determinante para alcanzar el bien
comun, en el sentido de estimular la satisfaccion colectiva de los bienes materiales y
espirituales libremente disponibles. En el liberalismo actual, por lo menos desde su perspectiva
econOdmica, este principio ha significado la seguridad de los beneficios privados, que se
interpreta como un instrumento del capitalismo para garantizar el logro, la acumulacién y la
expansion de los bienes materiales; incluso la esfera minima de actuacion del Estado parece

cada vez mas relegada ante la fuerza de grandes grupos econoémicos.

Para los pensadores clasicos la idea del bien comun era el sustento sobre el que se fincaban sus
principios que, pese a todas las criticas que se les puedan hacer, justificaban su orden
econdmico hacia un fin superior de caracter ético enclavado en la comunidad (desde los griegos
hasta nuestros dias). Para los neoliberales el caracter de sus principios no esta soportado en el
mejor orden posible dentro de la sociedad, sino que proyecta una idea de dominio y poder al
margen del significado del hombre y sus auténticas aspiraciones de bien comun. Desde esta
perspectiva, el neoliberalismo es el testimonio de una serie de premisas econdémicas de indole
global, profundamente desvinculados del bien comudn. Durante la década de los setenta, la
implantacion de las politicas economicas liberales surge como la respuesta a una serie de
acontecimientos que se dieron al interior y al exterior de los estados —como la crisis de la

deuda y el incremento en los precios del petréleo, entre otros—, después de una época en que



éstos habian sido el actor mas importante del crecimiento econémico de los paises. El Estado
interventor llegd a su fin y junto con éste la aparicion del nuevo liberalismo econémico (el
neoliberalismo). Las nuevas condiciones macroecondmicas generaron las oportunidades
necesarias para instaurar programas diametralmente opuestos a los que habian prevalecido hasta
la década de los setenta. Los programas de ajuste obedecieron a situaciones objetivas de crisis,

sobre todo en aquellos paises en vias de desarrollo.

Las caracteristicas del ajuste estructural respondieron a dos situaciones claramente definidas:
por un lado a la reestructuracion de la economia de los paises en desarrollo como un
mecanismo de estabilizacion para garantizar el pago de sus deudas; por el otro, a la
transformacion de la politica econémica con el fin de uniformarlo con las economias de los
paises desarrollados. De esta manera, los programas de estabilizacidn establecidos por el Fondo
Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial (BM) significaron para los paises pobres
del Sur la captacion de mayores recursos economicos para asegurar el pago de la deuda, por lo
que la estrategia de los estados, impuestos por estos organismos financieros, se orientd al
recorte de subsidios, entre otros a los servicios de salud, a los programas de educacion, al

desarrollo de infraestructura, a los salarios y a las importaciones.

El Estado benefactor de los afios de la posguerra comenzd a entrar en crisis y junto con ésta un
ciclo ininterrumpido de problemas econémicos y sociales, sobre todo en los paises de América
Latina. El espiritu del liberalismo de los clasicos fue llevado a los extremos del individualismo
de mercado. Las directrices ya no obedecen a la légica de la doctrina de un orden social
diferente, sino a un interés desmedido del propio mercado por expandirse y dictar sus propias
reglas para facilitar la acumulacion del capital a toda costa. Las medidas de caracter mundial
impuestas por el FMI y el BM se refieren a una serie de lineamientos estipulados en el llamado

Consenso de Washington, el cual consigna, en términos generales, la desregulacién de la



inversion productiva y financiera; la eliminacién de subsidios a programas sociales; la
disminucion del burocratismo, mediante planes de privatizacion; y, por ultimo, como una
prioridad en el mercado mundial, la apertura comercial que representa un instrumento de
competencia (regulado o no) entre empresas, las cuales tendran en el desarrollo tecnoldgico y

en el “eficientismo” las unicas medidas para el éxito.

En este sentido, el caracter global del neoliberalismo se manifiesta mediante la mundializacion
de las politicas econdmicas que se escapan del control de los estados y se convierten en una
herramienta de manejo politico “internacional”, a través de consideraciones puramente técnicas
de aplicacién econOmica. Estas connotaciones pragmaticas tienen una afectacion en los
diversos ambitos sociales, en los cuales parece dominar un pensamiento Unico que indica el

rumbo de sus acciones, como lo podemos observar en la grafica siguiente:

El neoliberalismo y sus mecanismos de influencia*

En todos los paises se han adoptado politicas econémicas de mercado; sin embargo, el caracter
de la implantacién de éstas varia de un tipo de pais a otro. Mientras que la economia de
mercado se manifiesta explicitamente en los paises desarrollados, éstos gozan de una relativa
libertad para cumplir con los postulados neoliberales, los cuales estan en funcion del beneficio
econémico que proyecten hacia sus paises y empresas (es por esta razén que en el esquema
aparece esta relacion como una linea punteada). En tanto en los paises en desarrollo no hay




mayor margen de libertad y todo se circunscribe a los dictados del mercado (relacion que se

explica graficamente a través de una linea continua e independiente de los estados-nacionales).

Los organismos internacionales representan las instituciones visibles en la implantacion de este
tipo de politicas que encarnan los lineamientos establecidos por los estados hegemonicos,
constituidos en los paises mas desarrollados, y las empresas transnacionales. Desde la
perspectiva del neoliberalismo, el Estado constituye una institucion que funge como
intermediaria entre estas politicas y su aplicacion social, a través de una serie de programas de
diversa indole. En realidad, la fuerza motriz del neoliberalismo estriba en las politicas
econdmicas de mercado y sus directrices constituyen los elementos que determinan la

conduccion de los paises en la actualidad.

La linea continua bidireccional entre los estados hegemodnicos y las empresas transnacionales y
los organismos internacionales indica una relacion constante entre estos dos actores, en la que
tanto uno como otro tiene injerencia en sus esferas de actuacion. Las lineas continuas significan
una realidad no visible pero implicita en la imposicion de politicas de mercado que son
operacionalizadas por los Estados nacionales, representado en el grafico a través de las lineas
punteadas; en este contexto, el neoliberalismo se vale del Estado para instituir sus reglas con un

caracter global.

El neoliberalismo, inserto en el proceso de globalizacion econémica, debilita los controles
ejercidos por el Estado, y su funcion de garantizar los derechos sociales se diluye ante otras
fuerzas que imponen sus directrices. Segin Habermas, para los ciudadanos se vuelve cada vez
mas amplia la sima entre el quedar afectado por las decisiones y la participacion en ellas. Un

creciente numero de medidas tomadas al margen de los Estados nacionales afecta a cada vez



mas ciudadanos en ambitos de la vida cada vez mas amplios.1[1] Los Estados nacionales ahora
parecen meros espacios territoriales que se circunscriben a la aplicacion de las decisiones que
no salen de su esfera de accion —sino que son dictados del exterior— y al mismo tiempo

funcionan como entidades de control de movimientos disruptivos.

Desde esta perspectiva, no podemos decir que los Estados desaparezcan o tiendan a
desaparecer, debido a que son ellos un elemento muy importante en la aplicacion de las
politicas neoliberales. Las esferas de accion mas importantes dentro de este esquema, desde
nuestro punto de vista, lo constituyen la sociedad, la politica, la tecnologia, asi como la cultura
—entendida como el arte— y la educacién. En el espacio de la sociedad es en donde se observa
la afectacion primordial de estas politicas, en la forma de programas sociales que constituyen el
desprendimiento del Estado de su funcion como actor que genera los equilibrios necesarios en
las sociedades desiguales. Para el caso de la esfera de la politica, su participacion se redefine,
como mencionamos anteriormente, como un aparato de control de movimientos disruptivos, en
la aplicacién de las pautas neoliberales y en la generacion de ambientes estables para la

implantacion de las politicas de mercado.

En este mismo sentido, la tecnologia paulatinamente pretende suplantar a la ciencia en la
generacion del conocimiento tendiente al funcionamiento de la dinamica productiva.

Finalmente, la cultura y la educacion se reducen a meras mercancias; en la cultura, mediante la

[1] Jirgen Habermas, “Ciudadania e identidad nacional (1990)”, en Facticidad y validez, Trotta, Madrid, 1998, p.
631.



cotizacion de las obras de arte como forma de adquirir valor; en tanto en la educacion responde

paulatinamente a los intereses de la empresa y, por lo tanto, al mercado.

De esta manera, los riesgos que se ciernen sobre los procesos histdricos mundiales en la
actualidad los podemos enmarcar, en funcion del objetivo de este trabajo, desde los aspectos
economico y politico. Para Immanuel Wallerstein, la primera, la presion econémica, nos remite
a la contradiccion entre el impulso de cada empresario para maximizar la competencia al
reducir los costos y la imposibilidad de obtener beneficios en una economia en expansion y
competitiva si existe una demanda real insuficiente.2[2] Desde la dimension del poder
economico, en una sociedad de mercado se exacerba la idea de la maximizacion de la
competencia en la que, siguiendo la teoria del liberalismo clasico, se generara el bien comun;
sin embargo, en una sociedad con profundas desigualdades lo méas probable es que la oferta de

productos sea excesiva ante una demanda real insuficiente.

Desde el punto de vista de la presién politica, continuando con los sefialamientos de
Wallerstein, implica el surgimiento gradual de movimientos contra el sistema como elementos

organizacionales de las politicas de la economia-mundo.

El creciente fortalecimiento de estos movimientos no sélo ha puesto en peligro la supuesta

“racionalizacion” de la maquinaria represiva, sino el intento sistematico por desactivar estos

[2] Immanuel Wallerstein, Impensar las ciencias sociales, UNAM-Siglo XXI, México, 1998, p. 28.
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movimientos mediante la concesion y la cooptacion. 3[3] En este contexto, la presion politica
proviene a traveés de dos vias: uno mediante el dinamismo creciente de los movimientos
sociales que encarnan mecanismos de participacion violentos dentro del sistema econémico
mundial, al estar desprovistos de cualquier participacion dentro del sistema y por ser los
directamente afectados por las decisiones, y que tienden a salir del control de los gobiernos. El
otro, a traves de la lucha al interior de los paises desarrollados, y entre ellos, o que demuestra
la competencia entre las clpulas del poder que desean ocupar el lugar principal dentro del
propio sistema. Se trata de una lucha de elites por el control de los estados, al interior, y del

mundo, al exterior.

Tanto uno como otro proceso, el politico y el econdémico, tiene un punto de partida en la
desvinculacion de la sociedad y al extremo individualismo al que han llegado las politicas
neoliberales. Asimismo, instituye una fuerza que impulsa los cambios desde un poder central
que controla las decisiones por encima de los estados; desde este punto de vista podemos decir

que su rol es eminentemente politico.

Compartimos las ideas de Viviane Forrester en el sentido de que se trata de una “dictadura sin
dictadores”. Es un poder despersonalizado,4[4] pero que influye de manera determinante en las

decisiones de los paises.5[5] Es el escenario de un liberalismo extremo que parece desprenderse

[3] Ibid., p. 29-30.

[4] Cfr. Eduardo Nicol, El porvenir de la filosofia, Fondo de Cultura Econémica, México, 1972, passim, donde el
autor habla de un “enemigo anénimo” o “una razén de fuerza mayor”.

[5] Segun Viviane Forrester “[El ultraliberalismo] impuso una ideologia de lucro, cuyo Unico objetivo es asegurar el
dominio de una potencia financiera ilimitada que no aspira a tomar el poder, le basta suprimir la autonomia de
quienes tienen el poder. Si bien estos ultimos siguen tomando las decisiones, lo hacen bajo el yugo de un
terrorismo financiero que los deja sin libertad ni capacidad de eleccion [...]. Es una economia anarquica, mafiosa,
gue se expande y se incrusta gracias a una coartada: la competitividad, [que] sirve de pretexto para los mdltiples
excesos cometidos en su nombre y la degradacion de las condiciones generales de trabajo y de vida [...]. [Se trata
de] la busqueda exclusiva del lucro a expensas de seres humanos sobre los cuales pretenden tener prioridad”
(Anne Marie Mergier, entrevista a Viviane Forrester, “El ultraliberalismo secuestré la globalizacion e impuso sus
falacias: Viviane Forrester”, Proceso, 12 de marzo de 2000, pp. 55-56).
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del liberalismo econémico de los clasicos, el cual fue pensado con vistas en el bien comdn,
como ya lo hemos referido anteriormente. Para los neoliberales, son prescindibles las personas
que no pueden participar en el mercado; de hecho, la pobreza representa para ellos un elemento
mas de la historia, por lo que es un fendmeno propio de la vida humana; es decir, los
neoliberales muy extrafiamente creen que el incremento de la pobreza es parte del mismo

modelo econdémico que algun dia atenuara los altos indices de miseria en el mundo.

Segun Zaki Léaidi se trata de un poder que se concibe cada vez menos como un proceso de
acumulacion de responsabilidades, que como un juego de “evitacion”: evitacion de compromiso
colectivo entre los individuos, evitacion de responsabilidades sociales para las empresas,
evitacion de responsabilidades planetarias para los Estados.6[6] Esta sustraccion representa una
brecha que amplia el pensamiento entre los liberales clasicos y los modernos liberales, en el

sentido del bien comun.

El caracter global del neoliberalismo pretende construir mecanismos irreversibles e inevitables
a través de la incorporacion de sus principios al “desarrollo historico” que representa la
globalizacién. Al igual que la globalizacion, el neoliberalismo pretende presentarse como un
fendmeno propio de la historia; sin embargo, tan sélo podemos catalogarlo como un mecanismo
de la misma dinamica del sistema capitalista, desde su perspectiva mas devastadora, que reduce

a la sociedad en un mercado y a los individuos en meros competidores o clientes.

La globalizaciéon tan sélo podemos definirla como una etapa histérica, cuyo significado y
desarrollo futuro aun desconocemos, pero que inevitablemente habra de ser considerado por los
historiadores como un proceso complejo. En tanto el neoliberalismo se ha posesionado de una
buena parte de los acontecimientos de la historia como una razon irremediable del destino de la
humanidad. Sin embargo, las ideas en torno a éste responden a mecanismos muy propios de la

economia de mercado.

[6] Zaki Laidi, Un mundo sin sentido, Fondo de Cultura Econémica, México, 1999, pp. 40-41.
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Maés alla de meras conceptualizaciones tedricas que dan sustento al neoliberalismo, a éste solo
debemos observarlo bajo la optica de una serie de politicas que implantan los estados bajo las
pautas de organismos y actores mundiales muy poderosos, lo que tiene significados globales en
dos direcciones: por un lado, en sus directrices econdmicas mundiales y, por el otro, en los
resultados econdémicos propios de su aplicacion en el mundo, principalmente en aquellos paises
con altos niveles de pobreza, marginacion y subdesarrollo. Visto desde esta perspectiva, el
neoliberalismo es una manifestacion propia del capitalismo que pretende presentarse como un
hecho irremediable en el destino de las naciones y cuya puesta en practica es enteramente

dogmatica.
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I.- INTERNACIONALIZACION DEL CAPITAL

En el proceso de expansion sistematica  del capitalismo, la transnacionalizacién o
internacionalizacion  del capital es un proceso que determina en gran medida la
problematica econdmica, financiera y politica de las relaciones internacionales actuales. La
manifestacion de la internacionalizacién de capital ha sido de tres modos: flujos comerciales
internacionales crecientes, movimientos de capital — dinero para financiar el desarrollo de la
infraestructura, carreteras, puentes, ferrocarriles, necesaria en la periferia para el suministro
de materias primas a los centros productivos capitalistas y en una etapa mas reciente el capital
— dinero se invierte mas alla de las fronteras nacionales en la creacion — expansion de
empresas productivas y de forma creciente durante los Gltimos afios en la esfera de la
especulacion financiera. EIl Unico objetivo de los movimientos de capital — dinero a escala

mundial es maximizar las utilidades.

Actualmente, el sector financiero ocupa un lugar estratégico en la movilizacion de activos,
sistemas de pagos y financiamiento de la actividad econdémica. En 1998 (Correa: Junio
2000) los 50 conglomerados financieros mas grandes del mundo sumaron activos por 17.7
billones de dolares equivalentes al 60% de la produccién mundial. Asimismo, el valor de los
activos totales de las 100 empresas no financieras méas grandes del planeta ascendié en 1997 a

4.2 billones de dolares.

Se estima que 200 empresas transnacionales (El Financiero: 26-09-96) controlan el 25% de
la economia mundial, manejan parte significativa de los 1.3 billones de ddlares que anualmente
circulan como hot-money y participan con sus recursos sin control alguno en los mercados
financieros, ademas desarrollan actividades planetarias en los sectores primario, secundario y

terciario.
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En afios recientes, como respuesta a los procesos de privatizacion en America Latina los flujos
de capital de origen estadounidense y europeo se ha concentrado en participar
crecientemente en servicios financieros y bancarios, asi como en una amplia gama de
actividades asociadas a la explotacion de recursos naturales — minerales, petréleo y

derivados -, comunicaciones, transportes y desarrollo y administracion de infraestructura.

Asi, el dinamismo vy la transformacion gradual de los mercados financieros durante las Gltimas
dos décadas han transitado de mercados aislados y altamente regulados a un sistema integrado
globalmente en el cual las operaciones billonarias se realizan a través de registros
electronicos ( Giron: 2000 ), procesos sofisticados y complejos resultados de la
integracion, innovacion, desregulacion y liberalizacion de los mercados financieros en

todo el planeta.

En el contexto de la apertura economica, el cambio estructural en Latinoamérica generd
mayores atractivos para la inversion y los flujos externos de capital (Olmo del: 2000). De esta
forma, en paises como Bogota el Estado cedio el poder politico a entidades supranacionales
en dos vertientes: la inversion productiva y financiera o especulativa (El Financiero: 19-01-
98). El espafiol Manuel Castels, autor de la Sociedad real, plantea la interrogante ¢Es el fin
del Estado - nacién? y argumenta:

@ El Estado — nacién es cadavez menos capaz de controlar los procesos econdémicos,

los flujos de informacidn, los medios de comunicaciony las redes criminales.
@  La configuracion electronica de los mercados de capital y las transferencias bancarias

electronicas en cuestion de segundos, neutralizan las politicas monetarias de los Estados y sus

bancos centrales (El Financiero: 7.11.97)
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Il.- GLOBALIZACION FINANCIERA

En la dltima década uno de los rasgos esenciales de la globalizacion econémica y financiera
ha sido el libre movimiento internacional de volimenes crecientes de capital, a saber: la mayor
libertad a la movilidad de los capitales ha dado lugar a procesos mas profundos de
centralizacion de capital a escala mundial, ello ha alentado al debate actual y la toma de
posiciones a favor y en contra en torno al funcionamiento libre de las fuerzas del mercado o
el establecimiento directo o indirecto de mecanismos de control o regulacion sobre los flujos

de capital en los mercados internacionales.

Sin embargo, mientras los paises desarrollados y los idedlogos neoliberales empujan a paises
como Bogota a insertarse al modelo neoliberal con apertura comercial a ultranza,
liberalizacion de los mercados financieros y retiro del Estado de sus funciones
econdmicas como regulador, conductor, y promotor activo del desarrollo econémico y social
(Calva: 2000); los primeros aplican pragmaticamente en su politica econémica estrategias de
mercado administrado y un significativo intervencionismo estatal en la promocion del

desarrollo industrial, agricola y de bienestar social.

En las ultimas dos décadas (1980-2000) la instrumentacion de la politica econdémica disefiada
en los centros de poder econémico y politico estadounidenses e impuesta a través de la dupla
FMI — BM a los paises subdesarrollados ha estado inspirada y definida en el espectro del
Consenso de Washington cuyo decalogo comprende los acuerdos siguientes: liberalizacion del
comercio, liberalizacion de los mercados, financieros, privatizacion de empresas publicas
desregulacion de la actividad, econdmica, liberalizacion de la inversion extranjera, disciplina
fiscal, reduccion, de la inversion y gasto publico, reforma fiscal, politica cambiaria que fomente

las exportaciones y seguridad a la propiedad extranjera.
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Asi, la respuesta de los paises hegemonicos al colapso del Sistema Monetario
Internacional de Bretton Woods que tuvo como eje fundamental la paridad fija oro-dolar
fue impulsar sucesivas politicas de liberalizacion para incrementar el ahorro, “optimizar”
la asignacion de recursos y lograr la operacion competitiva de los intermediarios

financieros (Correa: 2000). En este contexto, hacia finales del siglo XX se impulso:

La desregulacion de tasas de interés y la liberalizacién cambiaria.
El crecimiento de las operaciones off-shore.

El desarrollo de la ingenieria financiera.

La creacién de empresas financieras no bancarias.

La configuracion de los megaconglomerados financieros.

El crecimiento relativo de endeudamiento privado.

Q O 8 8 8 8 QW

La privatizacion de los fondos de seguridad social.

Cabe mencionar que la aparente asociacion de la liberalizacién financiera y las
subsecuentes crisis financieras - Bogota, Argentina, Brasil - se presenta cuando los indicadores
econdmicos de un pais comienzan a mostrar debilidades como déficit creciente en cuenta
corriente, alta dependencia de capitales a corto plazo y aumento de riesgo en los pasivos de
las empresas. En esas coyunturas de "volatilidad " los mercados se ponen "nerviosos" y se

activa la "fuga de capitales".

I11.- DETERMINANTES DE FLUJOS DE CAPITAL

Los flujos de capital significan movimientos de capital — dinero a escala mundial con el Gnico
objetivo de maximizar la ganancia real, sin motivos de control real en el ambito Productivo
(Sanchez: 1995). Entre los criterios para determinar el atractivo de un mercado financiero

(Verma: 2000) destacan los factores siguientes:
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. Tamafio del mercado

Su importancia se deriva de los elementos, volumen de la inversion existente,
capitalizacion del mercado de valores, cuantia anual de las nuevas inversiones, nimero
de empresas, tamafio promedio de una empresa, tamafio relativo de los sectores publico y

privado, y las empresas. (Acosta, 1975).

. Liquidez

En el &mbito del mercado financiero la liquidez se define como la habilidad para comprar
o0 vender una accion sin afectar el precio del activo en el mercado de forma Significativa. Su
mediacion se realiza a través de: la existencia de mercados secundarios, los costos de
transaccion — cotizacion de compra — venta, el volumen de las transacciones, rapidez en la
ejecucion de transacciones, y el nimero y tipo de Compradores y vendedores en el mercado.
(Ramirez 1998)

. El perfil del riesgo y los rendimientos

Se mide por el rendimiento ajustado del riesgo. El riesgo en particular, a su vez, sé puede
medir por el riesgo de operacion, el riesgo de apropiacion, la volatilidad de los rendimientos, y
los controles o impedimentos para la repatriacion de capitales y Las ganancias en el caso de los

inversionistas extranjeros. (Kaufmann, 1990)

. Los rendimientos ajustados por el riesgo

Se determinan por el alto o bajo nivel y su volatilidad o estabilidad. El ajuste puede ser el

punto de referencia, que a su vez puede ser local, regional o internacional. (Kaufmann, 1990)
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. La transparencia del mercado

Pertenece a la informacién relevante y precisa. La transparencia de un mercado sé debe a
un nivel apropiado de regulacion que no represente un riesgo para €l Inversionista.
(Kaufmann, 1990)

. Los impuestos

Clasificados en gravdmenes pagados por las empresas, impuestos sobre ingresos ordinarios
e ingreso sobre capital, impuesto sobre ingresos del exterior, e impuestos de las transacciones

ordinarias.

Para el analisis de los flujos de capital en los mercados financieros se deben considerar
dos modalidades, a saber: inversiones en activos no financieros e inversiones en cartera. Las
primeras incluyen inversiones locales en empresas manufactureras, financieras, comerciales, de
servicios y transacciones de extranjeros en adquisiciones y fusiones con empresas locales.

En este orden de ideas, durante los ultimos afios la supremacia de los flujos de capital
especulativo en los mercados financieros ha estado determinada por la obtencion de elevadas
ganancias en el corto plazo y al menor sintoma de inestabilidad Econémica y politica emigran
abruptamente hacia otros mercados (Nufiez: 1999). Esta situacion ha dado lugar en los paises
altamente receptores de flujos de capital a un circulo perverso de saqueo de ganancias y fugas
aceleradas de capital, tal fue el caso de Bogota, Argentina, Brasil, los paises Asiaticos y

Rusia en la década de los afios Noventa del siglo XX.
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Bajo este esquema ( Huerta: 2000 ) para el caso de Bogota el modelo
economico actual ha trastocado el sistema bancario y por ello muchos agentes
econdmicos no tienen capacidad de pago, caen en la insolvencia y carteras vencidas que a su

vez retroalimentan la inestabilidad bancaria, ello se traduce en restriccion crediticia y si no
hay crédito no hay condiciones de crecimiento. Por lo tanto, la politica econémica privilegia la
entrada de flujos de capital bajo el escenario de la disciplina fiscal, las privatizaciones,
reduccion de la inflacion y la necesidad de financiar el déficit de comercio exterior cerrando él

circulo y volviendo a empezar.

IV.- LANUEVA ARQUITECTURA FINANCIERA

Hasta los afios 80 del milenio pasado, la mayoria de los mercados financieros
estuvieron fuertemente regulados y controlados. Sin embargo a la luz de la oleada
neoliberal a partir de esa década en forma progresiva y contundente desaparecieron los
limites “nacionales” y surgio en el escenario el “mercado global de capitales” donde se han
gestado en los ultimos 25 afios 158 episodios de crisis financieras de Varios tipos:

bancarias, de paridades cambiarias y mixtas (El Financiero: 26-07-96).

Las sucesivas crisis financieras nacionales e internacionales y la Ilamada crisis global de 1997—
1998 dio lugar a fines de este ultimo afio en el seno del FMI a una iniciativa para disefiar una

nueva arquitectura internacional sustentada en cinco aspectos fundamentales, a saber:

Prevencién y resolucion de crisis financieras.
Reforma institucional y fortalecimiento del comité provisional

Liberacion ordenada de la cuenta de capital.

> w0 e

Normas internacionales y supervision del FMI
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5. Transparencia en operaciones y divulgacion de informacion.

En lo esencial, se trata de atender con prioridad los problemas de
informacion asociados en gran medida a la estabilidad financiera, instrumentar medidas
nacionales para manejar la volatilidad y respetoa ciertas formas de soberania en cuanto a

decisiones de caracter nacional.

Por la estrecha relacion comercial, monetaria y financiera entre los paises del Tratado de
Libre Comercio con América del Norte (TLCAN) se ha propuesto (Correa: 2000 una agenda

trilateral para la Cooperacion Monetaria y Financiera para lograr acuerdos tales como:

. Adoptar tipos de cambio fijos pero ajustables de manera previsible.

«  Posibilitar que empresas no financieras de Bogota mantengan pasivos limitados en moneda
extranjera (20% de cartera total).

« Intercambiar informacion sobre depdésitos de no residentes con propdsitos fiscales y para
frenar lavado de dinero.

. Estabilizar flujos financieros para desalentar movimientos especulativos de capital.
Por la magnitud del comercio exterior de Bogotd y de sus transacciones
financieras 'y monetarias con Estado Unidos esta propuesta es a todas luces

interesante.

(*) Este Comite convino en fortalecer la politica social como componente esencial para la

reforma del sistema monetario internacional.
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Lo anterior permite establecer un marco contextual donde se permita establecer el rol para las
evaluaciones financieras, dichas evaluaciones se gestionan a partir de consideraciones
correlacionadas con los modelos estadisticos. De esta manera el siguiente apartado permitira
establecer un modelo de evaluacion financiera susceptible de ser aplicado en las organizaciones

que se dinamizan en el contexto de la globalizacién y el neoliberalismo descrito anteriormente.

La propuesta que a continuacion se presenta permite establecer las variables para la valuacion

de los riesgos financieros.
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CONCLUSIONES

Las conclusiones de esta ponencia estriban en reconocer, como trataremos de demostrarlo, que
el neoliberalismo en el discurso ha incorporado buena parte de sus postulados en el proceso de
globalizacién, mediante un mecanismo sumamente eficiente por crear su aparente carécter
irreversible. Sin embargo, intentaremos comprobar que m&s que una propuesta tedrica o
conceptual se trata de un proceso eminentemente técnico (en la aplicacion préactica de una serie
de politicas economicas de alcance mundial), disefiado para constituirse como un brazo ejecutor

del capitalismo

En lo fundamental el movil que mueve los flujos de capital que circulan a gran velocidad en
los mercados financieros es la utilidad en el mas reducido tiempo, por esta razon en nada
contribuyen a los procesos de desarrollo tan necesarios en los paises
subdesarrollados. Si a ello agregamos la subordinacion de la mayoria de los gobiernos de paises
receptores de capital externo a los postulados del ex director - gerente del FMI j Viva la
libertad...!, contra el capital especulativo ningun control entonces puede concluirse -
como lo sefiala Chapoy Bonifaz - que el mercado de capital global serda cada vez mas
destructivo. Sin  embargo, la mundializacion exige regulacién pues no es viable una
economia global sin regulacion mundial. EI primer ministro francés Lionel Jospin apunta
"a problemas globales, respuestas globales”, el mercado debe tener reglas, reglas que no se
deben desconocer pues los riesgos potenciales de inestabilidad financiera son muy elevados y

en cualquier momento pueden devastar a la economia mundial.

A pesar de los embates de la globalizacion productiva, financiera y transnacional, no todo
estd hecho, las redes ciudadanas (ONGS), los académicos, los trabajadores y la sociedad
civil, debemos revalorar la convivencia comunitaria internacional respetando nuestras

costumbres y tradiciones culturales. Estas diferencias nos hacen seres Gnicos en el planeta.
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Por ello es facilmente admisible que la globalizacion y el neoliberalismo determinan una
interdependencia asimétrica que implica la concentracion del capital en el primer mundo, y por
ende la manifestacion dependiente de Ameérica Latina, de igual manera se permite la
concentracion del poder politico , financiero y econdémico, asi como los estilos tecnoldgicos,
contables y administrativos en la triada EU- Europa-Japdén, desde donde se prescriben las
formas normativas de todos los aspectos institucionales. Y como caracteristica se genera una
nueva division mundial del trabajo de acuerdo con las tendencias de actividades productivas a
escala mundial de las multinacionales, y en este sentido la reestructuracion de los paises en via
de desarrollo, de acuerdo con los requerimientos e intereses del nuevo orden mundial,

implicando las nuevas formas que debe adoptar la normatividad contable en el mundo
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