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P r o p u e s t a s  

Aportes para una reforma progresiva Aportes para una reforma progresiva 
del sistema tributario argentinodel sistema tributario argentino

Arís t id e s  Horac io  M. Cor t i 8
El autor afirma que el sistema tributario argentino debe: 1) en el impuesto a las

ganancias: a) gravar la renta financiera; b) no discriminar la imposición de la renta
del trabajo en perjuicio de los profesionales; c) sujetar las relaciones del comercio
intrafirma con arreglo a los principios del aporte y del beneficio; 2) en el IVA no
gravar los artículos de primera necesidad; 3) en materia de impuestos patrimonia-
les no discriminar entre empresas cooperativas y empresas lucrativas actualmente
sólo gravadas las primeras; 4) excluir del campo de la imposición del impuesto
sobre los ingresos brutos a las empresas sin fines de lucro (empresas sociales y
cooperativas) y limitar la gravabilidad de los profesionales exclusivamente a los
organizados en forma de empresa; 5) adecuar el sistema de la seguridad social a la
cláusula constitucional del art. 14 bis, en cuanto prescribe que los organismos pre-
visionales nacionales o provinciales deberán contar con autonomía financiera y
económica y ser administradas por los interesados con participación del Estado; 6)
asegurar la tutela judicial efectiva derogando a) el “solve et repete” como requisito
para el acceso a la tutela judicial y b) la traba de medidas cautelares sin interven-
ción judicial; a la vez que asegurando la doble instancia judicial ordinaria y plena
en materia fiscal.

Efectivizar estas exigencias requiere: 1) por parte de los poderes del Estado, en
todos sus niveles de gobierno, de la toma de decisiones políticas comprometidas a
tal efecto y 2) por parte de la ciudadanía una actitud militante y activista de sus
derechos con conciencia de que la actividad financiera del Estado reviste naturale-
za instrumental al servicio de la efectivización del sistema de DD. HH. garantiza-
do en términos operativos y no meramente programáticos por el bloque de cons-
titucionalidad federal que rige en la República Argentina (derecho a la vida, a la
salud, a la educación, a la cultura, a la vivienda digna, al trabajo, a la seguridad
social, en suma a la igualdad material y efectiva de los derechos económicos, socia-
les y culturales, que con los civiles y políticos conforman un conjunto inescindible
para la efectivización del desarrollo humano sin exclusiones).



Tr a n s f o r m a c i o n e s
Nueva división internacional del trabajo, Nueva división internacional del trabajo, 
reproducción del capital y recientes reproducción del capital y recientes 
subimperialismossubimperialismos

Ja ime  Osor io
El mundo del capital ingresó desde fines de los años

sesenta en una aguda crisis que terminó por poner fin a
las formas predominantes aunque aquel se valorizaba.
Los años siguientes, azuzados por la recuperación de la
tasa de ganancia, constituirán tiempos de grandes avan-
ces en materia de conocimientos y de aplicaciones tecno-
lógicas que permiten hablar de una verdadera revolución
en al menos cuatro campos: microelectrónica, computa-
ción, software y telecomunicaciones. Esos avances propi-
ciarán significativas  modificaciones en la organización
del proceso de trabajo y en la conformación de una

nueva División Internacional del Trabajo. América latina se verá fuertemente afec-
tada por dichas transformaciones, en medio de la propia crisis del  patrón de indus-
trialización, dando inicio a un patrón de reproducción del capital sustentado sobre
las exportaciones y en la  especialización productiva, el que en su fase actual ha per-
mitido la conformación de  nuevos subimperialismos en la zona.

27

La Responsabilidad Social Empresaria y los La Responsabilidad Social Empresaria y los 
valores cooperativos. Dos cuestiones distintasvalores cooperativos. Dos cuestiones distintas

Eric  De lgado
En el presente artículo se pretende abordar la estrategia de la Responsabilidad

Social Empresaria (RSE) desde una perspectiva cooperativista: se contrapondrán
algunos elementos propios de la doctrina cooperativista con elementos constituti-
vos de lo que actualmente se conoce como RSE.

En primer término, se repasarán brevemente los orígenes de la RSE. A conti-
nuación, se procederá a ubicarla en el marco de la lucha cultural y socioeconómi-
ca para poder así dar cuenta de sus verdaderos objetivos dentro del sistema capi-
talista. Finalmente, se contrastarán la RSE y la Doctrina Cooperativista para extra-
er algunas consideraciones vinculadas con la vigencia de los principios cooperati-
vos.

47



F i n a n z a s  i n t e r n a c i o n a l e s  I

La crisis iniciada en una franja del mercado inmobiliario estadounidense confir-
mó la inestabilidad y la tendencia orgánica a la crisis del mercado financiero con-
temporáneo y la vulnerabilidad de las economías grandes y chicas ante el libre
movimiento de los capitales.

Los países denominados “emergentes” entre
los que se encuentra la Argentina, están en la
actualidad mejor preparados desde el punto de
vista macroeconómico para afrontar las turbu-
lencias que en los años noventa. Aun así estos
países sufrieron las consecuencias de la incerti-
dumbre con fluctuaciones de capitales y aumen-
tos en el costo de financiamiento.

En este escenario el MERCOSUR mostró una
alarmante pero no llamativa parálisis. Ninguno
de los miembros tomó una iniciativa para coor-
dinar políticas de defensa ante la turbulencia.
Una vez más prevaleció el juego no cooperativo
del pequeño nacionalismo que domina las rela-
ciones de la asociación -y de Latinoamérica en
general-, contrastando con experiencias europe-
as y asiáticas en situaciones de riesgo cambiario
o financiero.

61Algunas verdades sobre la crisis financieraAlgunas verdades sobre la crisis financiera
Entr e v i s ta  a  Gérard  Duméni l

En Estados Unidos el desinvolucramiento del Estado en las instituciones federa-
les de crédito es en gran parte responsable de la reciente crisis financiera, explica
el entrevistado.

F i n a n z a s  i n t e r n a c i o n a l e s  I I

Una crisis en el centro del mercadoUna crisis en el centro del mercado
Ju l i o  Se var e s 65
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El Plan Fénix y la cuestión energética:El Plan Fénix y la cuestión energética:
hacia un planeamiento centrado sobre elhacia un planeamiento centrado sobre el
interés públicointerés público

Plan Fénix

80
Argentina: 89 años sin Cerro DragónArgentina: 89 años sin Cerro Dragón

Fél ix Her r e r o

D i á l og o  

La teoría del capitLa teoría del capital humano en el tránsitoal humano en el tránsito
del liberalismo al neoliberalismo: por unadel liberalismo al neoliberalismo: por una
articulación Marx-Foucault. Diálogo conarticulación Marx-Foucault. Diálogo con
Jacques BidetJacques Bidet

Damián Pi e rbat t i s t i

98
En respuesta a un artículo de Jacques Bidet, Damián Pierbattisti propone abor-

dar la relación Marx-Foucault desde la teoría del Capital Humano, tomando como
base su investigación realizada sobre el caso de la privatización de “Telefónica de
Argentina”. Apoyado sobre los seminarios de Focault “Seguridad, territorio, pobla-
ción” y “Nacimiento de la biopolítica” propone una lectura del tránsito del libera-
lismo clásico al neoliberalismo en la que el eje ordenador es la noción de “gobier-
no”.

D eb a t e s  I I

87
Cerro Dragón es el mayor yacimiento argentino de petróleo crudo. Tiene el 23%

de las reservas y allí se realiza la mayor explotación, ya que se extrae el 13% de
nuestro crudo.

Como en Loma de la Lata, el mayor yacimiento de gas natural del país, se ha
extendido su concesión por 10 años sin elementos de juicio que justifiquen esa
prórroga, pero en el caso de Cerro Dragón además se le asegura al concesionario
un plazo adicional de 20 años de explotación sui generis sin ningún sustento legal
que lo autorice. No hay en la legislación argentina plazos de 20 años, ni tienen las
provincias de Chubut y Santa Cruz un régimen legal de hidrocarburos que permi-
ta esta original concesión.
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Aportes pAportes para una reformaara una reforma
progresiva del sistema progresiva del sistema 
tributtributario argentino*ario argentino*

Propuestas

Arís t id e s  Horac io  M. Cor t i**

El autor afirma que el sistema tributario argentino debe: 1)
en el impuesto a las ganancias: a) gravar la renta financiera;
b) no discriminar la imposición de la renta del trabajo en per-
juicio de los profesionales; c) sujetar las relaciones del
comercio intrafirma con arreglo a los principios del aporte y
del beneficio; 2) en el IVA no gravar los artículos de primera
necesidad; 3) en materia de impuestos patrimoniales no dis-
criminar entre empresas cooperativas y empresas lucrativas
actualmente sólo gravadas las primeras; 4) excluir del campo
de la imposición del impuesto sobre los ingresos brutos a las
empresas sin fines de lucro (empresas sociales y cooperati-

* Ponencia presentada a la XV Conferencia Nacional de Abogados “La abogacía rumbo
a 2010: Balance del Siglo XX. Perspectivas del XXI”, organizada por la Federación
Argentina de Colegios de Abogados (FACA), Salta, Argentina, 20 y 21 de septiembre
de 2007.

** Profesor titular consulto de Finanzas Públicas y Derecho Tributario de la Facultad de
Derecho, UBA. Presidente  de CETAL (Centro de estudios tributarios para América lati-
na)



vas) y limitar la gravabilidad de los profesionales exclusiva-
mente a los organizados en forma de empresa; 5) adecuar el
sistema de la seguridad social a la cláusula constitucional del
art. 14 bis, en cuanto prescribe que los organismos previsio-
nales nacionales o provinciales deberán contar con autonomía
financiera y económica y ser administrados por los interesa-
dos con participación del Estado; 6) asegurar la tutela judicial
efectiva derogando a) el “solve et repete” como requisito para
el acceso a la tutela judicial y b) la traba de medidas cautela-
res sin intervención judicial; a la vez que asegurando la doble
instancia judicial ordinaria y plena en materia fiscal. 

Efectivizar estas exigencias requiere: 1) por parte de los
poderes del Estado, en todos sus niveles de gobierno, de la
toma de decisiones políticas comprometidas a tal efecto y 2)
por parte de la ciudadanía una actitud militante y activista de
sus derechos con conciencia de que la actividad financiera del
Estado reviste naturaleza instrumental al servicio de la efecti-
vización del sistema de DD. HH. garantizado en términos ope-
rativos y no meramente programáticos por el bloque de cons-
titucionalidad federal que rige en la República Argentina (dere-
cho a la vida, a la salud, a la educación, a la cultura, a la vivien-
da digna, al trabajo, a la seguridad social, en suma a la igual-
dad material y efectiva de los derechos económicos, sociales
y culturales, que con los civiles y políticos conforman un con-
junto inescindible para la efectivización del desarrollo humano
sin exclusiones).

9Reforma del sistema tributario argentino
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I.-De una primera 
aproximación 

El régimen tributario argentino
forma parte con el derecho del
crédito público, patrimonial del
Estado y presupuestario o del
gasto público de un sistema inte-
grado por distintas herramientas
interrelacionadas, cuyo conjunto
conforma el derecho financiero.
La actividad financiera del Estado
(o hacienda pública, finanzas
públicas o, en versión economicis-
ta, economía financiera del sector
público) -regulada por las leyes
propias del derecho financiero y
presuponiendo decisiones políti-
cas aplicables a concretas reali-
dades económicosociales- se
encuentra gobernada por el dere-
cho constitucional y los pactos
internacionales en materia de
derechos humanos (DD. HH.) con
jerarquía constitucional, de suerte
tal que sus funciones y fines
deben ser también siempre cons-
titucionales: efectivizar las institu-
ciones constitucionales y el siste-
ma de DD. HH. (económicos,
sociales y culturales) de todos los
ciudadanos y demás habitantes
de la República.

Suele decirse o leerse, con jurí-
dica incorrección, que los impues-
tos pueden clasificarse en los que
cuentan con fines fiscales o
recaudatorios y los que exhiben
fines extrafiscales. Sostenemos
que ello es erróneo, ya que sus
fines son constitucionales. El
Estado reviste naturaleza instru-

mental. No es el ciudadano quien
debe estar al servicio del Estado
sino éste al servicio de aquél. Y lo
que decimos del Estado cabe
también afirmarlo del desarrollo
económico y de su actividad finan-
ciera. De nada sirve el desarrollo
económico sin desarrollo humano
(efectivización de los derechos de
los habitantes, entendidos como
ciudadanos sociales). Así deben
entenderse las finanzas públicas,
con funciones que van más allá de
la obtención de recursos necesa-
rios para brindar cobertura al
costo de las funciones y servicios
públicos. Ésta constituye una de
las funciones de la hacienda públi-
ca, pero no es excluyente de otras
consistentes en la promoción del
desarrollo económico y la justicia
social (redistribución de los ingre-
sos y la riqueza) con la finalidad
de que todos los ciudadanos
sociales, sin exclusiones, disfru-
ten del derecho constitucional de
acceso a los bienes materiales y
culturales de la civilización (CSJN,
“Berçaitz”, “Fallos” 289:430).
Ahora bien, la promoción del
desarrollo económico puede
alcanzarse, o bien mediante el
ejercicio del poder de policía o
bien mediante el ejercicio del
poder tributario en función extra-
fiscal, esto es como un instrumen-
to de planificación y/o regulación
de la economía nacional a través
de medios o instrumentos propios
de las finanzas públicas (el tributo,
el crédito público, los monopolios
fiscales, empresas públicas, el
presupuesto, el gasto público).
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Todos dichos instrumentos, con
sujeción a las cláusulas constitu-
cionales, cuya necesaria imperati-
vidad impide pensar, desde una
perspectiva también constitucio-
nal, en la existencia de cláusulas
huecas o meramente programáti-
cas (CSJN, “Madorrán”, 3/5/07).
Máxime a partir de la reforma
constitucional de 1994, que asig-
nó jerarquía constitucional a los
pactos internacionales en materia
de derechos humanos. Entre
aquellos principios constituciona-
les, cuadra destacar el art. 67, inc.
16, de la C.N., 1853/60 (hoy art.
75, incs. 18 y 19). El antedicho
inc. 16 (hoy 18) prescribe como
uno de los instrumentos para
alcanzar el progreso las “conce-
siones temporarias de franquicias
y recompensas de estímulo”,
expresiones que en el ámbito del
derecho financiero deben enten-
derse como equivalentes,  respec-
tivamente, a beneficios fiscales
indirectos y directos. Se trata de
sacrificios que establece el
Estado en punto a la recaudación
de los tributos (beneficios fiscales
indirectos: el Estado deja de
cobrar gravámenes, cobra menos
o cobra después) o bien cuando
efectúa gastos de transferencia
(beneficios fiscales directos; es
decir subvenciones). No se trata
de privilegios sino de mecanismos
promocionales tendientes a
expandir las fuerzas económicas
y sociales en sectores de la eco-
nomía o regiones territoriales
infradesarrolladas a fin de efectivi-
zar la igualdad de oportunidades y

de derechos de sus habitantes en
el ámbito integral del territorio
soberano del Estado, sin privile-
gios ni exclusiones personales y/o
territoriales. De tal manera que
dichos sacrificios y/o subsidios  no
tienen como función principal el
beneficio excluyente de la corpo-
ración empresaria sino el desarro-
llo de los sectores productivos y
regiones territoriales que requie-
ren de aquéllos con la finalidad de
tornar operativos (en términos
sustantivos y no meramente
declarativos) los derechos huma-
nos de base constitucional de los
habitantes.

Con un similar alcance englo-
bante de las distintas ramas del
derecho ha señalado reciente-
mente la CSJN (sentencia del
14/9/04, autos “Vizzoti, Carlos
Alberto”): “…no debe ser el mer-
cado el que someta a sus reglas y
pretensiones las medidas del
hombre ni los contenidos y alcan-
ces de los derechos humanos.
Por el contrario es el mercado el
que debe adaptarse a los moldes
fundamentales que representan la
Constitución Nacional y el
Derecho Internacional de los
Derechos Humanos de jerarquía
constitucional bajo pena de caer
en la ilegalidad”. Así también su
sentencia del 21/9/04, autos
“Aquino, Isacio”, al señalar que:
“La llamada nueva cláusula del
progreso, introducida en la
Constitución Nacional de 1994, es
prueba manifiesta del renovado
impulso que el constituyente dio
en aras de la justicia social, habi-



12 realidad económica 230   16 de agosto/30 de septiembre de 2007

da cuenta de los términos en que
concibió el art. 75, con arreglo al
cual corresponde al Congreso
proveer a lo conducente al ‘desa-
rrollo económico’ y ‘al progreso
económico con justicia social’…
Desarrollo humano y progreso
económico con justicia social…
rememoran la Declaración sobre
el Derecho al Desarrollo, adopta-
da por la Asamblea General de las
Naciones Unidas el 4 de diciem-
bre de 1986 (Resolución 41/128):
‘Los Estados tienen el derecho y
el deber de formular políticas de
desarrollo nacional adecuadas
con el fin de mejorar constante-
mente el bienestar de la población
entera y de todos los individuos
sobre la base de su participación
activa, libre y significativa en el
desarrollo y en la equitativa distri-
bución de los beneficios resultan-
tes de éste’ (art. 3), máxime cuan-
do también les corresponde
garantizar ‘la justa distribución de
los ingresos’ y hacer las reformas
económicas y sociales adecuadas
con el objeto de ‘erradicar todas
las injusticias sociales’”.

Desde esta perspectiva constitu-
cional, vinculante para los pode-
res constituidos y la sociedad (ciu-
dadanos, empresas, etc.), exami-
naremos el sistema financiero
argentino (en particular el tributa-
rio) y su necesaria reformulación a
los efectos de convertirlo en una
herramienta operativa para la
efectivización de los DD. HH.

II.- El marco constitucional
imperativo de toda política
fiscal

II.1.- Del estado social y
democrático de derecho  

La política fiscal (medidas legis-
lativas de gobierno en el ámbito
de las finanzas públicas) debe
necesariamente ajustarse, como
condición de su validez y vigencia,
al bloque de constitucionalidad
federal, que se integra con las
cláusulas constitucionales y de los
instrumentos internacionales en
materia de DD. HH.

La CN vigente (1994) define y
prescribe un Estado social y
democrático de Derecho, cfr. arts.
75, incs. 8, con reenvío al 2 tercer
párrafo, 18, 19, 22 y 23). En espe-
cial adviértase que, en materia
presupuestaria, la ley anual de
presupuesto no puede tener cual-
quier contenido sino contemplar
necesariamente criterios redistri-
butivos, dando “prioridad al logro
de un grado equivalente de desa-
rrollo, calidad de vida e igualdad
de oportunidades en todo el terri-
torio nacional”; es decir privile-
giando la inversión pública y el
gasto social a fin de efectivizar el
“progreso económico con justicia
social”, o lo que es igual el “desa-
rrollo humano”.
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II.2.- De los principios 
constitucionales que 
gobiernan el sistema 
tributario-en su faz 
estática

II.2.1.- De legalidad tributaria.
Los tributos en sus distintas espe-
cies (impuestos, tasas, contribu-
ciones especiales, empréstitos
forzosos y contribuciones parafis-
cales) constituyen prestaciones
patrimoniales coactivas estableci-
das exclusivamente por el
Congreso Nacional -en el caso de
los tributos nacionales- y por los
poderes legislativos provinciales y
Concejos Deliberantes cuando se
trata, respectivamente, de tributos
provinciales y municipales. Así
viene impuesto por el principio
constitucional de legalidad o
reserva de ley (arts. 17, 4 y 75,
incs. 1, 2) cuya sustancia consiste
en la representatividad o autoim-
posición del pueblo a través de
sus representantes. Además la
Cámara de Diputados tiene la ini-
ciativa parlamentaria: en el proce-
so de la formación de las leyes tri-
butarias le corresponde sancionar
en primer término el proyecto
(propio o recibido del Poder
Ejecutivo) y luego enviarlo a la
Cámara de Senadores para su
aprobación, que en caso de ser
parcial impone su devolución a la
Cámara de origen (art. 83). La ley
tributaria debe definir el hecho
imponible -hecho jurídico típico-
en sus cuatro aspectos (material -
materia imponible-, espacial, tem-
poral y subjetivo) y la obligación
tributaria -relación jurídica- en sus

dos aspectos (subjetivo y cuanti-
tativo, este último comprensivo de
la base imponible y de la alícuota).
Se encuentran absolutamente
prohibidos los decretos de necesi-
dad y urgencia (art. 99, inc. 3),
aun mediando dichas razones y
constitucionalmente admitidos los
reglamentos de integración o
delegados (art. 76, C.N.) sólo en
la medida en que se verifique un
estado de emergencia legislativa-
mente declarado, dicha delega-
ción sea temporaria, el órgano
receptor sea el Poder Ejecutivo y
el Congreso defina la política
legislativa, no pudiendo exceder
dicha delegación (sólo impropia y
no propia) la fijación de la alícuota
dentro de un máximo y un mínimo
fijado por la legislación delegante.
No es admisible la deslegalización
o  delegación para crear o derogar
impuestos o exenciones. Vencido
el plazo de la delegación, la legis-
lación delegada caduca respecto
de los hechos que se verifiquen
con posterioridad al término de su
vigencia, con la salvedad de las
relaciones jurídicas establecidas
con anterioridad, que se mantie-
nen regidas por la referida legisla-
ción delegada (cláusula transitoria
8, CN).

II.2.2.- De la irretroactividad de la
ley tributaria. La tributación
requiere de una estabilidad calcu-
lable, esto es, que los operadores
económicos y ciudadanos conoz-
can de antemano las reglas del
juego en materia tributaria cuando
desarrollan sus actividades o
negocios. La pretensión de esta-
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blecer leyes retroactivas afecta la
certeza y seguridad exigible de las
normas tributarias. En doctrina se
suele distinguir entre impuestos
de ejercicio e impuestos instantá-
neos, señalándose respecto de
los primeros -v.gr. a las ganancias
y en el criterio dominante a los
ingresos brutos- que el hecho
imponible se perfecciona recién al
cierre del ejercicio, de manera que
durante su transcurso el legislador
puede modificar las reglas imposi-
tivas en juego (la doctrina se refie-
re al respecto empleando la
expresión “retroactividad impro-
pia”), no así tratándose de
impuestos instantáneos, en cuyo
supuesto debe regir la ley vigente
a la fecha de concluirse la opera-
ción sin poder incidir sobre ella
normas tributarias sancionadas
con ulterioridad. Ahora bien, la
tesis acerca de la irretroactividad
impropia sólo puede admitirse en
el caso de los impuestos directos
a los ingresos y patrimoniales,
resultando improcedente cuando
se trata de impuestos indirectos al
consumo, ya que, respecto de las
operaciones concluidas dentro del
ejercicio pero con anterioridad a la
modificación legislativa, de pre-
tender aplicársela retroactivamen-
te se estaría desnaturalizando la
esencia jurídica-económica del
impuesto, cual es su repercusión
a los costos y precios -traslación
hacia los consumidores-; que
devendría imposible respecto de
las referidas operaciones anterio-
res, salvo -acaso- de verificarse el
llamado efecto anuncio o noticia.

II.2.3.- De la igualdad. Con-
sagrado en la CN en los arts. 4, 16
y 75 incs. 2, 17, 19, 22 y 23. Al
respecto debe señalarse que el
concepto de igualdad abarca dis-
tintas proyecciones: a) igualdad
ante la ley: que prohibe las discri-
minaciones por género, sexo,
raza, nacionalidad, etc.; respecto
de esta última cfr. art. 20 que
prohibe establecer contribuciones
forzosas extraordinarias con
exclusión de sometimiento de
igual carga a los ciudadanos
argentinos; b) igualdad en la ley:
que ordena igual tributo a igual
capacidad contributiva, y desigual
tributo a desigual capacidad con-
tributiva (paga más quien más
gana o más tiene) a los efectos de
efectivizar la igualdad de sacrifi-
cio. Esta manifestación se conec-
ta con el principio de proporciona-
lidad (art. 4, CN), que es com-
prensivo de la progresividad (el
mejor impuesto proporcional es el
progresivo, ya que realiza la men-
tada igualdad de sacrificio). El
principio admite en consecuencia
la formación de categorías, en la
medida en que las mismas no
sean persecutorias, ni se encuen-
tren fundadas sobre indebidos
favoritismos o privilegios; c) igual-
dad en la posición de las partes
(fisco acreedor y contribuyente
deudor) en la relación jurídica tri-
butaria entendida como relación
derecho y no como relación de
poder en la medida en que éste
(poder tributario: atribución legis-
lativa) se agota con la sanción de
la ley y la definición  legislativa del
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hecho imponible y de la obligación
tributaria. Ello en el marco del
derecho tributario material o sus-
tantivo y sin perjuicio de las llama-
das prerrogativas (verdaderas
funciones, poderes-deberes) en el
ámbito del derecho administrativo
aplicado a la materia tributaria
(conocido como derecho tributario
formal) y sin menoscabo del tam-
bién carácter reglado del procedi-
miento de determinación de oficio,
con la salvedad de la llamada “dis-
crecionalidad técnica”; d) igualdad
por o mediante la ley en la efecti-
vización de los derechos de los
habitantes de la República a los
efectos de efectivizar los princi-
pios de solidaridad y justicia
social, que autorizan la adopción
de medidas de acción positiva a
fin de obtener la igualdad de opor-
tunidades en los términos exigi-
dos por el art. 75, incs. 2, 17, 19,
22 y 23. Esta cuarta manifestación
del principio de igualdad admite
exceder la igualdad de sacrificio,
con el límite de la no confiscato-
riedad.

II.2.4.- De capacidad contributi-
va. Se trata de un término sustan-
tivamente equivalente a capaci-
dad económica, manifestándose
mediante dos índices (ingresos y
patrimonio) y un indicio (consu-
mos). Los impuestos a los ingre-
sos y a los patrimonios son cono-
cidos también como impuestos
directos y los impuestos a los con-
sumos como indirectos. Ello en la
medida en que los primeros gra-
van manifestaciones inmediatas

(directas) de capacidad económi-
ca y los segundos manifestacio-
nes mediatas (indirectas) de dicha
capacidad. Sin capacidad econó-
mica no hay impuesto válido; las
leyes tributarias no pueden gravar
hipótesis en los que no esté pre-
sente la capacidad económica
(arts. 4, 16, 17 y 28, CN). De allí
que sea un error, v.gr., referirse al
mínimo no imponible y cargas de
familia -en el impuesto a las
ganancias- como “mínimo exento”
cuando en estricto derecho consti-
tucional, en la medida en que se
trata de un ingreso mínimo nece-
sario para satisfacer las necesida-
des personales y familiares del
contribuyente, dichos ingresos
mínimos se encuentran constitu-
cionalmente no alcanzados o
fuera del campo legal típico de la
imposición (supuesto de no suje-
ción o exclusión de objeto).

Cuadra señalar que la capacidad
contributiva en el caso de los
impuestos indirectos al consumo
debe estar referida no a los contri-
buyentes de “iure” sino a los suje-
tos legalmente repercutidos (con-
sumidores) como bien lo señaló la
CSJN (“Fallos” 323:2256) al hacer
suyo el dictamen de la Procu-
radora Fiscal María Graciela
Reiriz, “…la finalidad fiscalista (de
generalizar el IVA) no podía reali-
zarse sin contemplar la capacidad
económica de quienes, en definiti-
va, han de soportar el peso eco-
nómico de la gabela y que, en el
caso, son los consumidores fina-
les de los servicios de medicina
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prepaga, razón por la cual el legis-
lador previó una alícuota reduci-
da” (pág. 2275).

En el nivel provincial no puede
obviarse la significación de un
quinto impuesto -que no perciben
todas las provincias sino aquellas
que cuentan con yacimientos
petrolíferos: las regalías petrole-
ras y gasíferas, equivalentes a un
determinado porcentaje (12%) del
valor del petróleo o gas boca
pozo.

En el caso de las tasas, el hecho
imponible lo constituye un servicio
público efectivamente prestado,
referido  e individualizado en el
contribuyente (servicios públicos
divisibles), verificándose la capa-
cidad contributiva en uno de los
parámetros del aspecto cuantitati-
vo de la obligación tributaria -la
base imponible-; v.gr. en la tasa
de alumbrado, barrido y limpieza:
el valor del inmueble, o en la tasa
de justicia: el valor disputado o
monto del juicio.

En el caso de las contribuciones
especiales el hecho imponible se
integra con una obra pública o un
servicio público y un beneficio
sectorial. La cuantía de la contri-
bución especial no puede exceder
el beneficio recibido por el contri-
buyente (v.gr. la valorización del
inmueble del que es titular en vir-
tud de dicha obra). En esta espe-
cie tributaria la capacidad econó-
mica se encuentra representada
por el beneficio individual recibido.

El peaje requiere de una consi-
deración especial: si el camino,

puente u otra obra pública lo
explota el Estado y no existe vía
alternativa se trata de una contri-
bución especial; de existir vía
alternativa, de un precio o tarifa
(recurso patrimonial); de tratarse
de un camino que explota una
empresa concesionaria, con o sin
vía alternativa, también de una
tarifa, sin perjuicio del canon que
debe liquidarle dicha empresa al
Estado como precio de la conce-
sión. Ello sin menoscabo de que
la tarifa sea fijada por el Poder
Legislativo o por el Ejecutivo por
vía de delegación mediante regla-
mento de integración o delegado.

En el caso de los empréstitos
forzosos, v.gr. ahorro obligatorio,
su hecho imponible está constitui-
do por la capacidad de ahorro.

Finalmente, la capacidad contri-
butiva gravable debe ser actual,
es decir, que el legislador no
puede válidamente gravar mani-
festaciones históricas de capaci-
dad contributiva presumiendo -sin
admitir prueba en contrario- el
mantenimiento de dicha capaci-
dad a la fecha del dictado de la
ley.

II.2.5.- De no confiscatoriedad.
El impuesto importa una detrac-
ción de la propiedad, de suerte tal
que los mismos no pueden ser
expoliatorios o confiscatorios,
entendiéndose por tales aquellos
que absorben, con arreglo a termi-
nología de la CSJN, más del 33%
del capital o la renta. La referencia
al capital fue pensada por la CSJN
a los efectos de juzgar la confis-
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catoriedad o no del impuesto
sucesorio. No obstante, dicho
impuesto no grava el capital sino
los ingresos (hijuelas, enriqueci-
mientos a título gratuito) de los
contribuyentes (herederos, legata-
rios). A su vez, tratándose de
impuestos patrimoniales, la CSJN
tiene dicho que el impuesto resul-
ta confiscatorio cuando absorbe
más del 33% de la renta posible o
potencial de un campo racional-
mente explotado. Debe señalarse
que en su momento la CSJN
(hasta 1955) consideró no confis-
catoria la absorción del 50% de
una herencia cuando el contribu-
yente residía en el exterior, en
cuyo caso la legislación adiciona-
ba al impuesto sucesorio un recar-
go por ausentismo.

II.2.6.- De certeza. Las leyes tri-
butarias deben ser claras a los
efectos de permitir su conocimien-
to por los futuros contribuyentes,
exigencia consistente con el prin-
cipio del título y la seguridad jurí-
dica. Así lo tiene reiteradamente
establecido la jurisprudencia de la
CSJN.

II.2.7.- De razonabilidad. Se trata
de una garantía constitucional
consagrada por los arts. 28 y 33
que exige que las leyes y demás
actos públicos, como condición de
su validez, sean razonables. Y
así, en materia tributaria, tanto en
la ponderación de los hechos
imponibles en relación con las
obligaciones tributarias generadas
por los mismos, cuanto también
en la selección de los propios
hechos imponibles.

En lo que respecta a la razonabi-
lidad ponderativa: resulta inconsti-
tucional presumir sin admitir prue-
ba en contrario capacidades eco-
nómicas -aspecto material del
hecho imponible- en función de
parámetros históricos que no se
mantienen con ulterioridad al dic-
tado de la ley.. En lo que guarda
relación con la razonabilidad en la
selección cuadra preguntarse si
resiste dicho juicio las circunstan-
cias de que, en la actual legisla-
ción del impuesto a las ganancias,
los intereses de los depósitos a
plazo fijo, los dividendos (rentas
del capital) y el resultado de la
venta de acciones no se encuen-
tran gravados y en cambio lo
están las rentas del trabajo.

II.3.- Del principio 
constitucional que 
gobierna el sistema 
tributario en su faz
dinámica

La CN establece en su art. 17
que la propiedad es inviolable y
ningún habitante de la Nación
pueda ser privado de ella sino en
virtud de sentencia fundada en
ley, el art. 18 que “Es inviolable la
defensa en juicio de la persona y
de los derechos” y Convención
Americana de DD. HH. (que inte-
gra el bloque de constitucionali-
dad federal, art. 75, inc. 22, CN)
en su art. 8, bajo el título
“Garantías judiciales”, que “Toda
persona tiene derecho a ser oída,
con las debidas garantías y dentro
de un plazo razonable por un juez
o tribunal competente, indepen-
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diente e imparcial, establecido
con anterioridad por la ley… para
la determinación de sus derechos
y obligaciones de orden… fis-
cal…”. Así como también, el
“…derecho de recurrir el fallo ante
un juez o tribunal superior” garan-
tía ésta, que la Corte IDH declaró
aplicable no sólo a procesos
penales sino también a los de
cualquier otra índole, incluida la
tributaria [caso “Tribunal
Constitucional del Perú (Aguirre
Roca, Rey Terry y Revoredo
Marsano vs. Perú)”, sentencia del
31/1/01)].

Sobre estas bases no parece
resistir el test de constitucionali-
dad el anacrónico principio del
“solve et repete”, las medidas cau-
telares decretadas por la AFIP-
DGI por intermedio de sus cobra-
dores o agentes fiscales sin inter-
vención judicial y las normas lega-
les vigentes en distintas jurisdic-
ciones nacionales y locales que
no contemplan la doble instancia
judicial ordinaria y plena.

III.- Propuestas para la
reformulación del sistema
tributario

De lo expuesto hasta aquí se
infiere que el sistema tributario en
la República Argentina es sustan-
tivamente regresivo en cuanto
predominan los impuestos indirec-
tos al consumo. El nacional ha
adquirido alguna mejoría, en el
nivel de progresividad, con la
reimplantación de las retenciones

a la exportación dirigidas a gravar
las superrentas de las exportado-
res generadas en cabeza de los
mismos desde 2002 con motivo
de la pesificación de la economía
nacional. No obstante ello, los
impuestos indirectos al consumo
siguen siendo la más relevante
fuente recaudatoria, sin perjuicio
de señalar que no cabe caer en la
simplista equiparación entre tribu-
tos directos = progresivos y tribu-
tos indirectos = regresivos.
Nótese que el impuesto a las
ganancias de las sociedades
opera en los hechos normalmente
como un impuesto integrativo de
los costos que soporta el consu-
midor final. Así se reconoció:
“Desde Seligman hace casi hace
casi medio siglo, no hay estudioso
alguno que haya podido negar
que el impuesto a los réditos es
decisididamente trasladable” (Rai-
mondi) y recientemente Salvador
Maria Treber refiriéndose a la
estructura regresiva del esquema
tributario vigente respecto de la
distribución del ingreso señaló
que “La ‘carga tributaria’ está
compuesta mayoritariamente por
impuestos que recaen sobre la
variable consumo e incluso en el
caso del que lo hace sobre la
renta neta. La recaudación más
significativa, en este caso, se
obtiene en cabeza de las empre-
sas (SA y SRL) que, por ser pre-
calculable, se incorporan al costo
y se traslada, provocando un
semejante ‘efecto-precio’”. En
tanto existen impuestos indirectos
que pueden contener componen-
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tes progresivos como es el caso
de los impuestos a los consumos
específicos en la medida en que
graven fuertemente bienes de
lujo, suntuarios o mayor demanda
por sectores de ingresos altos.

III.1.- En primer término sobresa-
le el impuesto al valor agregado,
típico impuesto al consumo que, si
bien percute formalmente sobre
los realizadores (empresas, profe-
sionales) de las operaciones gra-
vadas, repercute jurídica y econó-
micamente sobre los consumido-
res (sujetos legalmente repercuti-
dos). En tal sentido resulta nece-
sario excluir del gravamen por
afectar el principio constitucional
de capacidad contributiva, la
venta -y por consiguiente el con-
sumo- de los artículos de primera
necesidad (estadísticamente
26,8% de la población que vive
por debajo del nivel de pobreza),
en tanto al incidir sobre esa franja
de población afecta dicho princi-
pio legitimador de la tributación.
Allí donde no existe capacidad
contributiva no puede existir
impuesto constitucionalmente
válido.

Adviértase que, salvo “…el pan
común, la lecha fluida o en polvo,
entera o descremada sin aditivos,
cuando el comprador sea un con-
sumidor final… y las especialida-
des medicinales para su uso
humano cuando se trate de su
reventa por droguerías, farmacias
u otros establecimientos autoriza-
dos por el organismo competente,
en tanto dichas especialidades

hayan tributado el impuesto en la
primera venta efectuada en el
país por el importador, fabricante
o por los respectivos locatarios en
el caso de la fabricación por
encargo” -art. 7, inc. f), ley 23.349-
los restantes artículos de primera
necesidad se encuentran grava-
dos por el IVA. Al respecto, ya en
el siglo XIX, el socialista alemán
Fernando Lasalle afirmaba: “Los
impuestos indirectos sirven a la
clase poseedora para readquirir,
en la realidad, en la época del pre-
dominio del capital mobiliario, la
exención tributaria que sólo ‘for-
malmente ha terminado y legal-
mente está abolida’”, reviviendo
“…de tal modo el estado de cosas
imperante en el pasado durante la
vigencia de las inmunidades y pri-
vilegios”, con referencia a los regí-
menes tributarios anteriores a la
Revolución Francesa (Casás).

III.2.- El impuesto a las ganan-
cias está diseñado de manera dis-
criminatoria y con fuertes privile-
gios en favor de los sectores ren-
tísticos. Se encuentran gravadas
las rentas del trabajo personal (ley
20.628, arts. 79 y 20, inc. i), tercer
párrafo)  originadas  en el desem-
peño de cargos públicos, del tra-
bajo personal ejecutado en rela-
ción de dependencia; de las jubi-
laciones, pensiones, retiros, re-
muneraciones que se continúan
percibiendo durante las licencias
o ausencias por enfermedad; las
indemnizaciones por falta de pre-
aviso en el despido,  del ejercicio
de profesiones liberales; los deri-
vados de las actividades de corre-
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dor, viajantes de comercio, etc. En
cambio, están exentos los divi-
dendos, intereses originados en
depósitos a plazo fijo efectuados
en instituciones financieras; los
resultados provenientes de opera-
ciones de compraventa, cambio,
permuta o disposición de accio-
nes títulos, bonos y demás títulos
valores obtenidos por personas
físicas. Es decir, la renta financie-
ra no está gravada y la renta del
trabajo sí, con una segunda discri-
minación en orden a esta última,
ya que el mínimo no imponible de
los profesionales es inferior al de
los trabajadores en relación de
dependencia, no obstante el
común denominador de trabaja-
dores de unos y otros, sin que
medie razón objetiva para dicha
discriminación, de suerte tal que
ésta la torna inconstitucional
(Juan Franciso Linares, irrazona-
bilidad en la selección).

Asimismo la ley del gravamen en
su art. 14, tercer párrafo, recepta
la doctrina de los precios de trans-
ferencia, esto es, los estipulados
entre integrantes de un mismo
conjunto económico o empresas
económicamente vinculadas, a-
justando los mismos con arreglo
al principio del operador indepen-
diente, es decir admitiendo pre-
cios similares a los que estipularí-
an empresas no vinculadas eco-
nómicamente.

Esta regulación legal se encuen-
tra en pugna con la doctrina de la
CSJN en el caso “Parke Davis”
(1973) cuando sostuvo, por apli-
cación del principio de la realidad

económica, la inexistencia de con-
tratos entre empresas en estado
de vinculación, sujeción o conjun-
to económico por ausencia de
intereses contrapuestos, por
manera de regirse sus prestacio-
nes y contraprestaciones por los
principios del aporte y del benefi-
cio. En dicho precedente la CSJN
precisó: “Esto se impone no sólo
por los abusos a que se presta la
complejidad de relaciones y activi-
dades en ciertas estructuras
sociales sino también por la
dimensión creciente de numero-
sos grupos de empresas multina-
cionales y los graves problemas
jurídicos que su expansión plan-
tea” (1973). Se trató de una doc-
trina judicial que el parlamento
acompañó, receptándola median-
te las leyes 20.628 de impuesto a
las ganancias, 20.557 de inversio-
nes extranjeras y 20.794 sobre
transferencia de tecnología, tex-
tos legales que fueron prontamen-
te suprimidos con el derrocamien-
to del gobierno constitucional en
1976. Así el 13/8/76 se dictó una
nueva “ley” de inversiones extran-
jeras, cuyo artículo 20 receptó la
doctrina trasnacional de los pre-
cios de transferencia, es decir los
contratos entre empresas econó-
micamente vinculadas, de suerte
que a partir de entonces una
máquina amortizada (valor de
libros uno (1) en la casa matriz
extranjera) podía ser contabiliza-
da en la filial local al valor del mer-
cado entre partes independientes.
El 21/9/76, los jueces de facto de
la CSJN dejaron sin efecto, en la
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quiebra de “Swift Deltec”, su
extensión al Ingenio La Esperan-
za, una de sus comprobadas filia-
les locales, con desconocimiento
de la representación recíproca
existente entre las diferentes enti-
dades integrativas de un conjunto
económico. El 17/12/76 se modifi-
có el art. 14 de la ley del impuesto
a las ganancias, mediante la lla-
mada “ley” 21.481, desalojando la
doctrina “Parke Davis” consagra-
da por el parlamento democrático
y sustituyéndola también por la
doctrina de los precios de transfe-
rencia. A partir de entonces, deja-
ron de regir en dicho impuesto los
principios del aporte y la utilidad,
de modo que las relaciones inte-
rorgánicas al interior de los con-
juntos económicos autorizó a for-
malizarlas mediante “contratos”,
con los cuales aquellas máquinas
-amortizadas valor uno (1) en la
matriz- volvían a ser amortizadas
por la filial al “precio” de su “com-
pra”, como si matrices y filiales
fueron partes económicamente
independientes, con el consi-
guiente incremento de los costos
de las segundas y reducción de
sus utilidades. Dicho criterio tam-
bién devino legitimado para apor-
tes de activos intangibles y de
capital monetario disfrazados de
“contratos” de transferencia de
tecnología o “de préstamo” posibi-
litando su remesa al exterior rotu-
ladas como “precios”, “regalías”,
“honorarios por asesoramiento
técnico”, “intereses” y similares
prestaciones “contractuales”. El
7/2/77, se sanciona una nueva lla-

mada “ley” de transferencia de
tecnología (Nº 21.617) que dero-
gó la anterior (20.794) sancionada
por el Congreso, y receptó igual-
mente la doctrina de los precios
de transferencia (“contratos” entre
matrices y filiales). El 16/6/77 una
nueva ley de facto, la 21.588,
“legitimó” los “contratos” entre
empresas económicamente vincu-
ladas para el impuesto sobre los
capitales.

En este orden de ideas Bonell e
Iriarte Yanicelli señalan que
“Desde una perspectiva estricta-
mente financiera, los precios de
transferencia constituyen proba-
blemente […] la cuestión fiscal
más importante en el mundo.
Debido a que más del 60 por 100
del comercio internacional se lleva
a cabo entre empresas multina-
cionales, formadas por multinacio-
nales y empresas menores, con
una o más filiales o establecimien-
tos permanentes en países dife-
rentes del de ubicación de la casa
matriz”. Así como también que
“Las postrimerías del siglo XX nos
ha deparado […] un cambio estre-
pitoso por parte de las empresas
de actuar en la economía”, con
cita de Arturo Sampay en el senti-
do de que: “En el siglo XX una
gran parte de la literatura jurídica,
surgida en la transguerra de 1914,
y reanimada en nuestros días, con
posterioridad a la guerra de 1939,
ha conformado una doctrina jurídi-
ca ‘comprometida en la defensa
de intereses económicos interna-
cionales’”. Una de dichas doctri-
nas, es la predicha de los precios
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de transferencia, que suponen,
como dice Tulio Rosembuj, “La
divergencia entre el precio estipu-
lado entre empresas asociadas,
conjunto vinculado, y el precio de
competencia, fijado por las
empresas independientes actuan-
do en circunstancias similares”.

Ahora bien, dicha doctrina, que
aplica a los “precios” de los “con-
tratos” entre empresas económi-
camente vinculadas, el principio
de plena competencia o ‘arm´s
length’ para la atribución de capi-
tales y utilidades de los conjuntos
económicos trasnacionales, reco-
noce la ficción de dichos contratos
no obstante la inexistencia de
intereses contrapuestos, con la
consiguiente lesión de la renta fis-
cal de los países huéspedes de
dichas empresas extranjeras.
Ello, a poco que se advierta que,
aun reduciendo a precios de libre
competencia los “precios” de
“contratos” de transferencia de
tecnología o de “préstamos”, se
mantiene la ficción contractual y
se desnaturaliza la realidad eco-
nómica que subyace dichas
estructuras formales, verdaderos
aportes de capital, tanto tangibles,
cuanto intangibles, acaso amorti-
zados en la matriz y que, al gene-
rar ficciones de regalías o intere-
ses cual si fueran verdaderos con-
tratos, reducen las bases imponi-
bles de los impuestos de las filia-
les radicadas en los países recep-
tores, como v.gr. sucede con los
“intereses” generados por dichos
aparentes contratos, verdaderos
aportes de capital, que no deberí-

an generar intereses deducibles
de la renta imponible, en tanto
integran su capital generador.

III.3.-También resulta inacepta-
ble, desde la perspectiva constitu-
cional, la privatización del sistema
previsional (régimen de capitaliza-
ción gestionado por las AFJP),
además de haber generado una
importante pérdida de recauda-
ción fiscal.  El art. 14 bis de la CN
establece que el sistema previsio-
nal “…estará a cargo de entidades
nacionales o provinciales con
autonomía financiera y económi-
ca, administrada por los interesa-
dos con participación del Estado”,
normativa constitucional que si
bien admite la gestión de entida-
des públicas no estatales, como
es el caso de las cajas previsiona-
les de abogados, no hace lo pro-
pio con la existencia de entidades
privadas como gestoras del servi-
cio público de seguridad social.

III.4.- Asimismo, tampoco guarda
coherencia con el principio consti-
tucional de razonabilidad en la
selección de los hechos imponi-
bles que las cooperativas (empre-
sas sociales, sin fines de lucro)
paguen impuesto al capital (ley
23.427) mientras que el capital de
las empresas lucrativas no esté
gravado. Es cierto que los activos
empresarios constituyen la base
imponible del impuesto a la
ganancia mínima presunta, pero
este tributo no grava el patrimonio
empresario sino la renta potencial
o presunta, con efecto productivis-
ta y admitiendo su computación
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como pago a cuenta del impuesto
a las ganancias. En igual sentido,
afecta el principio de igualdad en
conexión con el de razonabilidad,
que las empresas sociales pa-
guen 1,2% en concepto de im-
puesto sobre los débitos y crédi-
tos en cuenta corriente bancaria y
otras operatorias y las empresas
lucrativas el 1%, en la medida en
que éstas se encuentran habilita-
das a aplicar la diferencia entre
ambas alícuotas al pago del
impuesto a las ganancias.

III.5.- Deberán reformularse los
impuestos internos dirigidos a gra-
var fuertemente el consumo de los
bienes prescindibles, de lujo, sun-
tuarios o de mayor demanda por
los sectores de ingresos altos,
restaurando la magnitud de la
carga existente hasta 1996 sobre
dichos consumos.

III.6.- En el nivel provincial se
observa el apartamiento por parte
de las provincias, incluida la
Ciudad Autónoma de Buenos
Aires, de las directivas vinculantes
de la ley federal de coparticipa-
ción (ley 23.548), en cuanto ésta
establece que las jurisdicciones
locales podrán establecer impues-
to sobre los ingresos brutos al
ejercicio de actividades empresa-
rias con fines de lucro, pese a lo
cual la legislación provincial, en
exceso de dichas directivas, ha
ampliado el campo de la imposi-
ción pretendiendo gravar también
las actividades cooperativas.

III.7.- Si bien las tarifas de los
servicios públicos -desde la pers-

pectiva constitucional argentina-
no constituyen tributos, a diferen-
cia del derecho continental euro-
peo, cierto es también que
“…siendo nota esencial del servi-
cio público la igualdad de los
usuarios (en el sentido de que
todas las personas deben acceder
al mismo; principio de no exclu-
sión que gobierna la provisión de
bienes públicos y sociales prefe-
rentes) y habida cuenta de sus
distintos niveles de ingresos,
resulta de necesaria aplicación la
cláusula constitucional que esta-
blece que la igualdad es la base
del impuesto y de las cargas públi-
cas (principio de capacidad eco-
nómica), tanto más a partir de la
reforma constitucional de 1994,
por cuyo artículo 75 se impone,
como función del Congreso, la de
proveer lo conducente al desarro-
llo humano y al progreso económi-
co con justicia social, legislando y
promoviendo medidas de acción
positiva que garanticen la igual-
dad real y de trato. En tales condi-
ciones resulta legítimo que las
tarifas de los servicios públicos
privatizados se fijen mediante un
sistema de discriminación de pre-
cios, fórmula que supone vender
bienes o servicios esencialmente
idénticos en función de las condi-
ciones diferenciales de los consu-
midores, a los que se les aplicará
precios distintos por el suministro
del mismo producto en función de
su capacidad económica, en vir-
tud de lo cual y en el marco de
una política de redistribución de la
renta, podrán válidamente fijarse
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(con el referido sustento constitu-
cional) tarifas sociales -por debajo
del costo, o incluso exenciones de
pago- para los sectores de menor
poder adquisitivo, compensables
con tarifas de sesgo progresivo
para los sectores de mayor capa-
cidad económica. A lo que cabe
añadir que a los efectos de pre-
servar la ecuación económica
razonable del contrato de conce-
sión, en aquellos casos en que las
tarifas contuvieron super-rentas o
ganancias monopólicas u oligopó-
licas, dichos excedentes deberían
resultar compensados con nuevas
tarifas que contemplen, en este
nuevo tramo de la concesión, una
menor ganancia global. Esto así a
fin de neutralizar la exacción de
cargas excesivas ganadas en el
primer tramo y de esa manera
reconducir la rentabilidad integral
de la empresa concesionaria a
términos justos y razonables.
Nótese al respecto que sus ingre-
sos y bienes, en tanto afectados a
actividades ejercidas por delega-
ción del Estado, se encuentran
sujetos a una intensa reglamenta-
ción legal a efectos de preservar
el interés público y el principio de
no exclusión en el suministro y
recepción de los bienes y servi-
cios a ellas encomendados, con la
consiguiente vigencia del principio
de legalidad en cuanto a su fija-
ción, con participación de los
usuarios como expresión de una
sociedad democrática”. Como
quiera que sea, la política tarifaria,
se subsuma o no en la tributaria,
ambas integran la política econó-

mica del Estado gobernada por
criterios de legalidad, capacidad
económica y solidaridad y, por
ende, no sujeta a arbitrajes u otros
sometimientos en favor de tribu-
nales extranjeros (arts. 27; 29; 31;
75, incs. 2, 8 -con reenvío al 2 ter-
cer párrafo-, 18, 19, 22, 23 32, de
la CN; reserva al art. 21 del Pacto
de San José de Costa Rica).

III.8.- Merecen reformulación
algunos aspectos de la ley penal
tributaria 24.769, entre otros aquel
que supedita la aplicación de mul-
tas a las personas colectivas a la
previa condena de sus dirigentes
personas físicas. Nótese, que el
art. 20, de dicha ley, establece
que “La formulación de la denun-
cia penal no impedirá la substan-
ciación de los procedimientos
administrativos y judiciales ten-
dientes a la determinación y eje-
cución de la deuda tributaria o
previsional, pero la autoridad
administrativa se abstendrá de
aplicar sanciones hasta que sea
dictada la sentencia definitiva en
sede penal… Una vez firme la
sentencia penal la autoridad admi-
nistrativa aplicará las sanciones
que correspondan sin alterar las
declaraciones de hechos conteni-
das en la sentencia penal”. Ello,
con la consiguiente ineficacia de
dichas sanciones penales patri-
moniales. En este sentido parece
recomendable que el juzgamiento
y aplicación en su caso de ambas
sanciones sea efectuada por el tri-
bunal penal de la causa en un
mismo acto.
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IV.- Conclusiones

El sistema tributario argentino
debe: 1) en el impuesto a las
ganancias: a) gravar la renta
financiera; b) no discriminar la
imposición de la renta del trabajo
en perjuicio de los profesionales;
c) sujetar las relaciones del
comercio intrafirma con arreglo a
los principios del aporte y del
beneficio; 2) en el IVA no gravar
los artículos de primera necesi-
dad; 3) en materia de impuestos
patrimoniales no discriminar entre
empresas cooperativas y empre-
sas lucrativas actualmente sólo
gravadas las primeras; 4) excluir
del campo de la imposición del
impuesto sobre los ingresos bru-
tos a las empresas sin fines de
lucro (empresas sociales y coope-
rativas) y limitar la gravabilidad de
los profesionales exclusivamente
a los organizados en forma de
empresa; 5) adecuar el sistema
de la seguridad social a la cláusu-
la constitucional del art. 14 bis, en
cuanto prescribe que los organis-
mos previsionales nacionales o
provinciales deberán contar con
autonomía financiera y económica
y ser administradas por los intere-
sados con participación del

Estado; 6) asegurar la tutela judi-
cial efectiva derogando a) el
“solve et repete” como requisito
para el acceso a la tutela judicial y
b) la traba de medidas cautelares
sin intervención judicial; a la vez
que asegurando la doble instancia
judicial ordinaria y plena en mate-
ria fiscal. Efectivizar estas exigen-
cias requiere: 1) por parte de los
poderes del Estado, en todos sus
niveles de gobierno, de la toma de
decisiones políticas comprometi-
das a tal efecto y 2) por parte de la
ciudadanía una actitud militante y
activista de sus derechos con con-
ciencia de que la actividad finan-
ciera del Estado reviste naturale-
za instrumental al servicio de la
efectivización del sistema de DD.
HH. garantizado en términos ope-
rativos y no meramente progra-
máticos por el bloque de constitu-
cionalidad federal que rige en la
República Argentina (derecho a la
vida, a la salud, a la educación, a
la cultura, a la vivienda digna, al
trabajo, a la seguridad social, en
suma a la igualdad material y
efectiva de los derechos económi-
cos, sociales y culturales, que con
los civiles y políticos conforman
un conjunto inescindible para la
efectivización del desarrollo hu-
mano sin exclusiones).
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Nueva división internacionalNueva división internacional
del trabajo, reproducción deldel trabajo, reproducción del
capitcapital y recientes al y recientes 
subimperialismossubimperialismos

Transformaciones

Ja ime  Osor io*

El mundo del capital ingresó desde fines de los años sesenta
en una aguda crisis que terminó por poner fin a las formas pre-
dominantes aunque aquél se valorizaba. Los años siguientes,
azuzados por la recuperación de la tasa de ganancia, constitui-
rán tiempos de grandes avances en materia de conocimientos y
de aplicaciones tecnológicas que permiten hablar de una verda-
dera revolución en al menos cuatro campos: microelectrónica,
computación, software y telecomunicaciones. Esos avances
propiciarán significativas  modificaciones en la organización del
proceso de trabajo y en la conformación de una nueva División
Internacional del Trabajo.  América latina se verá fuertemente
afectada por dichas transformaciones, en medio de la propia cri-
sis del  patrón de industrialización, dando inicio a un patrón de
reproducción del capital sustentado sobre las exportaciones y la
especialización productiva, el que en su fase actual ha permiti-
do la conformación de  nuevos subimperialismos en la zona.

* Departamento de Relaciones Sociales, Universidad Autónoma Metropolitana, Unidad
Xochimilco, josorio&correo.xoc.uam.mx
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1. Las transformaciones en
la organización del trabajo

Los avances y la expansión pro-
ducidos en el campo de la compu-
tación y de las comunicaciones
permiten que actividades estraté-
gicas puedan operar en tiempo
real, lo que junto con  los adelan-
tos en materia de transporte y su
abaratamiento, que elevan la
capacidad de movilizar bienes y
mercancías y reducen el tiempo
de traslado, ha hecho  posible la
segmentación de los procesos
productivos. Con ello las fases y
subfases de la producción en
general pueden dislocarse y esta-
blecerse en regiones y países
diversos a lo largo y ancho del
planeta. 

Las etapas de diseño y manufac-
tura pueden integrarse a pesar de
la distancia geográfica que las
separa, al tiempo que el manejo
de inventarios y la producción se
ajustan a demandas específicas,
reduciendo stocks y abaratando
los costos de mantenimiento, todo
ello sin perjudicar elevados con-
troles de calidad  en todo el pro-
ceso. Las directrices en cuanto a
qué  y cómo producir son recibi-
das en apartados núcleos produc-
tivos, y componentes elaborados
en lugares geográficos diversos

pueden ser reunidos en algún
punto para su ensamblaje y aca-
bado final. La producción en su
sentido amplio ha roto con los
espacios acotados de la etapa
industrial previa y  se ha hecho
global. Grandes empresas multi-
nacionales, bajo el sólido apoyo
de Estados nacionales donde tie-
nen sus sedes, como de los terri-
torios hacia donde extienden sus
ramificaciones, se han convertido
en las cabezas de cadenas pro-
ductivas mundializadas1. 

Los ejes geográficos productivos
de la nueva economía mundial
han tendido a trasladarse del Este
atlántico (con la costa atlántica
estadounidense y Europa occi-
dental) hacia el Oeste pacífico
(que incluye California, en
Estados Unidos, Japón, los tigres
del sudeste asiático y China, entre
los más significativos)2.

La segmentación productiva
organizada en nivel planetario ha
dado lugar a una suerte de desin-
dustrialización de regiones, zonas
y países que concentraban las
actividades industriales tradicio-
nales bajo la organización produc-
tiva anterior y ha permitido el sur-
gimiento de nuevos espacios
donde emergen unidades produc-
tivas que se reducen a labores de
ensamblaje y acabado que recla-

1 Gereffy y Korzeniewicz hablan de “cadenas productivas globales” para dar cuenta de
estos procesos. Véase Commodity Chains and Global Capitalismo, Praeger, Wesport,
1994. También véase de Gereffi, “Las cadenas productivas como marco analítico para
la globalización”, en Problemas del desarrollo 125, Instituto de Investigaciones
Económicas, UNAM, México, abril-junio 2001. 

2 Lo anterior no significa desconocer el papel relevante de Nueva York, Londres y
Hamburgo en tanto nodos centrales de la economía financiera mundial.   
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man algún grado de mayor infra-
estructura, calificación y equipos,
y otras a tareas sin mayor califica-
ción ni infraestructura, favorecien-
do esto una gran movilidad del
capital y una aguda competencia
entre  economías dependientes
por atraer estas inversiones. 

Se asiste en general a una
reducción del tamaño de las plan-
tas productivas y al número de
operarios que concentran, compa-
radas con las grandes unidades
del patrón industrial previo. Las
nuevas unidades, al especializar-
se en segmentos específicos,
reducen su tamaño, establecién-
dose un eslabonamiento entre
alguna planta matriz y un variado
número de medianas y pequeñas
industrias proveedoras de partes,
que producen para aquella, bajo
su supervisión estricta en relación
con diseños y modelos, calidad y
eficiencia. Tenemos así una
estructura altamente organizada y
jerarquizada, la cual llega incluso
al trabajo domiciliario, que en las
nuevas condiciones ha vuelto a
asumir una significativa presen-
cia. Con ello la antigua clase obre-
ra ha sufrido grandes modificacio-
nes estructurales en cuanto a su
tamaño, composición y distribu-
ción, a las que se agregan nuevas
y más agudas formas de explota-
ción en general y -en el mundo
dependiente en particular- de
explotación redoblada3, la cual no

excluye a franjas importantes de
la población asalariada del propio
mundo central.

El establecimiento de segmentos
productivos en regiones del
mundo periférico o dependiente y
en la semiperiferia obedece a fac-
tores que buscan elevar la tasa de
ganancia, imponiéndose un peso
particular a aquellos aspectos
referidos al abaratamiento del
capital variable. En efecto, un
lugar primordial en las decisiones
de inversión  extranjera en tales
economías es la presencia de
abundante mano de obra, bajas
remuneraciones y posibilidades
de alcanzar largas jornadas de
trabajo. Esto es lo que está pri-
mordialmente en la base de los
desplazamientos de plantas de la
industria automotriz desde la
Unión Europea  y de Estados
Unidos hacia la antigua Europa
oriental y hacia América latina en
las últimas décadas, así como la
fabricación de partes y de ensam-
ble electrónico que crece en Asia
central, en el sudeste de ese con-
tinente, y también en América lati-
na, para no hablar de lo que acon-
tece, por ejemplo, en la industria
del vestido y el engarce -a las
cadenas productivas encabeza-
das por grandes emporios- de
pequeños talleres y la multiplica-
ción del trabajo domiciliario en
pequeños y apartados poblados
semiurbanos en diversas regiones

3 Esto es, procesos de explotación que violan el valor de la fuerza de trabajo, o super-
explotación,  en los términos señalados por Ruy Mauro Marini. Véase su Dialéctica de
la dependencia. Editorial Era, México, 1973. 
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periféricas del planeta4.  
A este aspecto clave en las razo-

nes que explican las inversiones
de los grandes conglomerados
transnacionales, se agregan o-
tros, presentes en las regiones
dependientes, como nulos o muy
bajos impuestos y facilidades para
la movilidad y repatriación de
ganancias; subsidios y abasteci-
miento de fuentes de energía
barata y en muchos casos abun-
dante; legislaciones laborales
“amigables” para el capital (referi-
das a la permisividad para el con-
trato de niños y adolescentes, pro-
longación de jornadas, despidos,
restricciones para la sindicaliza-
ción, etc.); plataformas de expor-
tación con acceso a potenciales o
reales grandes mercados de con-
sumo. Todos ellos constituyen ali-
cientes para que las empresas
transnacionales desplieguen uni-
dades y segmentos por los más
variados rincones del mundo peri-
férico y dependiente.

Una tendencia que importa des-
tacar, frente a los llamados a la
inversión extranjera, es la escasa
o nula vinculación  que establece
dicha inversión con el resto del
aparato productivo en las regio-
nes periféricas, lo que no  propicia
el florecimiento o crecimiento de
nuevas industrias y servicios5. Por
lo general las unidades producti-
vas que emergen con la inversión
extranjera son abastecidas de
insumos  provenientes desde el
exterior, dejando en los países
periféricos a lo sumo los bajos
salarios y algún monto referido a
bajos impuestos. Las maquilado-
ras en América latina son el
modelo clásico de esta tenden-
cia6.

Las cadenas productivas globa-
les han propiciado a su vez cade-
nas de subcontratación, donde en
cada eslabón tienden a producirse
pérdidas de derechos laborales y
sociales y de condiciones genera-
les de trabajo y existencia para los

4 Proceso que no es ajeno al incremento en la incorporación al mercado de  trabajo de
la mujer y también de niños. Véase sobre el primer aspecto, de Patricia  Arias, “El tra-
bajo femenino a domicilio ayer y hoy”, Sociológica núm. 37, mayo—agosto de 1998,
UAM-Azcapotzalco, México. 

5 Asunto que en China, por ejemplo,  asume otras dimensiones, por la demanda que el
Estado establece hacia las empresas extranjeras de realizar transferencia de nuevas
tecnologías, preparación de técnicos, elevados  porcentajes de demanda hacia la
industria local de materias primas y bienes intermedios, etc.  

6 Con datos publicados en 1984, el contenido de empresas locales en la industria
maquiladora  en México era apenas del 2 por ciento, en tanto para iguales años era
del 42 por ciento en Singapur, del 33 por ciento en Corea del Sur y del 27 por ciento
en Taiwán. Véase, de Patricia A. Wilson, “Nueva tecnología, vínculos locales y políti-
cas públicas en la industria mundial manufacturera de reexportación”, en  Francisco
Alburquerque,  Carlos A. de Mattos y Ricardo Jordán, editores. Revolución tecnológi-
ca y reestructuración productiva: impactos y desafíos territoriales, de Grupo Editor
Latinoamericano, Buenos Aires, 1990, pág. 155.
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trabajadores. La subcontratación
constituye así un mecanismo que
permite al capital redoblar la
explotación, la que puede favore-
cer en sus eslabones inferiores
incluso la multiplicación de  for-
mas esclavistas ejercidas sobre
niños y jóvenes, prioritariamente7.  

2. La nueva División
Internacional del Trabajo

Estamos en presencia de lo que
se ha dado en llamar “la fábrica
mundial”, en tanto los componen-
tes que intervienen en la produc-
ción de determinados bienes se
encuentran dispersos en espacios
territoriales diversos. Sin embar-
go, esta noción obscurece el
papel diferenciado de las unida-
des productivas en materia de
conocimientos y tecnologías
requeridas, según estén estable-
cidas en regiones y economías
centrales o bien en el mundo peri-
férico, semiperiférico y depen-
diente. También obscurece la
desigual apropiación de valor en
el conjunto del sistema mundial.

Al considerar la estructura de la

cadena de valor en la producción
en general8 es posible distinguir
tres etapas: a) diseño de produc-
tos y de procesos, que incluye
investigación y desarrollo y ges-
tión de activos de conocimiento,
con un alto valor agregado; b) pro-
ducción, manufactura básica,
ensamble y subensamble, que
incluye transferencia de insumos,
prueba de productos, empaque,
con medio, bajo o nulo valor agre-
gado, y c) distribución y venta,
que contempla posventa, publici-
dad, mercadeo y logística externa,
con  alto valor agregado. 

Son las etapas de diseño y con-
cepción del producto (a) y de dis-
tribución y mercadeo (c) las que
aportan mayor valor agregado, las
que tienden a concentrarse en las
economías centrales y donde se
produce la concentración de las
actividades ligadas con la innova-
ción tecnológica y el conocimien-
to9. Por lo contrario, son la pro-
ducción, ensamble y subensam-
ble las que tienden a predominar
en las economías dependientes.
Tenemos así una División
Internacional del Trabajo que

7 La esclavitud constituye una forma de explotación que se adecua a la explotación
propiamente capitalista. Para una visión de aquella hacia fines de siglo XX véase de
Kevin Bales, La nueva esclavitud en la economía global, Siglo XXI Editores, España,
2000. 

8 Véase, de Miguel Ángel  Rivera, Capitalismo informático, cambio tecnológico y desa-
rrollo nacional, Universidad de Guadalajara, UNAM, UCLA, Profmex, Casa Juan
Pablos, México, 2005. pág. 155.

9 Ejemplos son “las aglomeraciones de actividades innovadoras, como ocurre en
Silicon Valley en California (Estados Unidos), el Silicon Fen en Cambridge (Reino
Unido, el Wireles Valley en Estocolmo (Suecia)…” a los que se pueden agregar
Zhong Guancum en Beijín, (China). CEPAL, Globalización y desarrollo, Santiago,
2002, pág. 42, a pie de página. 
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remite primeramente a la produc-
ción de diferentes valores de uso
dentro del proceso de producción
en general, pero también a dife-
renciaciones en materia de valor y
a la apropiación de ganancias
ordinarias y extraordinarias, rete-
nidas éstas últimas por las econo-
mías que alojan las casas matri-
ces de los conglomerados trans-
nacionales10.

Las barreras de entrada para
ingresar en las etapas (a) y (c)
son altas, sea por los elevados
grados en materia de conocimien-
tos o por la imposición de paten-
tes, lo que permite su monopoliza-
ción. Pero ello no ocurre en la
etapa (b) donde, por lo contrario,
“un número creciente de países
en desarrollo (sic) se convierten
en competidores mundiales”, ele-
vando la concurrencia y con ello el
consiguiente abatimiento de los
precios. Por ello, “los países que
enfrentan procesos de sobrecon-
currencia, paradójicamente, ele-
van su participación en las expor-
taciones mundiales, pero ven dis-
minuir su participación en el ingre-

so mundial”11.
Para Rivera, el problema antes

mencionado “rememora  el dete-
rioro en los términos de intercam-
bio analizado por Prebisch y
Singer en los años cincuenta,
pero tiene su especificidad (…).
En los noventa, a los procesos de
ensamblaje o manufacturas livia-
nas les corresponde un valor
agregado decreciente, en tanto
que los procesos de investigación
y desarrollo, diseño y distribución
se llevan la porción preponderan-
te del valor agregado convertido
en renta tecnológica”12. Pero no es
allí, en todo caso, donde habría
que buscar la diferencia, porque
los intercambios en los años cin-
cuenta también se daban con bie-
nes de las economías dependien-
tes con poco valor agregado, fren-
te a los bienes industriales adqui-
ridos en el mundo central. La
monopolización de ciertos valores
de uso (software, conocimiento,
innovación, repuestos, equipos,
etc.) por las economías centrales,
en ambos momentos, juega un
papel clave en el intercambio

10 De acuerdo con datos del Financial Times (suplemento del 10 de mayo de 2002), de
las 500 compañías más grandes del planeta según su capitalización en el mercado,
el 48 por ciento son de Estados Unidos, 30 por ciento pertenecen a países de la Unión
Europea y 10 por ciento al Japón, sumando en total estas tres entidades casi el 90
por ciento. Datos más específicos indican que seis de las 10 empresa farmacéuticas
y biotecnológicas de la lista del Financial Times arriba señalada, son estadouniden-
ses, al igual que cuatro de las 10 compañias de gas y petróleo; nueve de las 10 com-
pañías líderes en seguros, y nueve de las principales empresas generadoras  de
comercio al por menor. Si se considera sólo a las 100 mayores  empresas mundiales,
el 57 por ciento son estadounidenses. Tomado de  James Petras, “¿Quién gobierna
el mundo?”, en La Jornada, México,  31 de mayo de 2002. pág. 32.

11 Rivera, Op. cit., pág. 142. 
12 Ibidem.
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desigual, como la propia mayor
productividad en esas economías.
Es importante recordar que como
forma de compensar estas trans-
ferencias de valor, las economías
dependientes tienden a elevar la
explotación redoblada o superex-
plotación, vieja tendencia definito-
ria del capitalismo dependiente
que bajo nuevas condiciones se
hace hoy más actual que nunca13.  

Junto con los nuevos segmentos
industriales y semiindustriales, los
países dependientes latinoameri-
canos continúan produciendo los
clásicos bienes primarios, agríco-
las o mineros, con mayores o
menores readecuaciones, pero
por lo general manteniendo su
tendencia al  escaso valor agrega-
do. De esta forma se ha redefinido
el lugar de la región en la nueva
División Internacional del Trabajo,
en condiciones que perpetúan su
condición subdesarrollada y
dependiente.

3. Cadenas productivas y un
nuevo mito de desarrollo:
el “ascenso industrial”

En medio de la segmentación de
la producción, que no es más que
la división de fases  del ciclo del
capital, Gary Gereffi distingue
cadenas productivas dirigidas al
productor y cadenas productivas
al consumidor14.  En las primeras,
los grandes fabricantes  mantie-

nen un papel preponderante  en la
coordinación de las redes de pro-
ducción, característica de indus-
trias de capital y de tecnología
intensivas, como las empresas
automotrices, fabricantes de avio-
nes, computadoras, semiconduc-
tores y maquinaria pesada. Estas
cadenas establecen una amplia
relación con subcontratistas.
Según datos de los años ochenta,
por ejemplo, la industria automo-
triz japonesa contaba con 170
subcontratistas de primera fila,
4.700 de segunda y 31.600 de ter-
cera, repartidos por diversos paí-
ses del este y sudeste de Asia. 

Las cadenas productivas desti-
nadas al comprador incluyen a las
empresas comercializadoras,
grandes detallistas, y fabricantes
de marca pivotes con redes de
producción repartidas por el
mundo periférico y dependiente.
Allí predominan las industrias del
vestido, juguetes, artículos para el
hogar, electrónica y artesanías,
donde opera un uso intensivo de
la mano de obra.  En las grandes
empresas de esta cadena se dise-
ña y/o comercializa, pero no se
fabrica, gestándose lo que se
denomina fabricantes sin fábrica,
donde se separan la producción,
subcontratada en fábricas y talle-
res del mundo periférico, de la
etapa de diseño (preferencialmen-
te realizado en casas matrices)  y
la comercialización, que es más

13 Véase, de Ruy Mauro Marini, Dialéctica de la dependencia, Op. cit.  
14 Gerreffi,  “Las cadenas productivas como marco analítico para la globalización”, Op.

cit., p. 14. Nos apoyaremos en este material para esta parte de la exposición. 
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global. Wal-Mart, Nike, Sears
Roebuck, Reebock, The Gap, son
algunas compañías de este tipo
de cadenas.

Las fábricas subcontratadas
requieren vincularse con las
empresas líderes, ya que éstas
“controlan el acceso a los recur-
sos  más importantes (diseño de
productos, nuevas tecnologías,
nombre de marca o demanda del
consumidor) que generan los
ingresos  más rentables  de la
industria”15. De esta forma, “el
ascenso industrial -que remite a la
idea de desarrollo en esta pro-
puesta, por la vía de aprendizajes
y producción de bienes más sofis-
ticados JO- no ocurre en un con-
junto fortuito de industrias con
actividades de capital o de habili-
dades intensivas, sino más bien
en productos que están relaciona-
dos organizativamente a través de
empresas líderes de las cadenas
productivas”16. 

Importa destacar aquí que las
empresas subcontratadas y las
economías nacionales involucra-
das deben establecer vínculos
con las empresas líderes, esto es,
con compañías del mundo central,
ya que sólo de esa manera
podrán acceder a tecnologías,

equipos o mercados, todo ello
controlado por aquellas empre-
sas. Las posibilidades de desarro-
llo propuestas pasan entonces por
la subordinación de subcontratis-
tas y economías involucradas a
los planes y proyectos de dichas
empresas. No es difícil percibir
que se relega la idea de un plan
rector social, para asumir el plan
rector de compañías transnacio-
nales, en condiciones en que
éstas mantienen para sí los
aspectos más relevantes, dejando
labores secundarias en manos de
los subcontratados. Por esta vía
de ninguna manera surgirá desa-
rrollo; por lo contrario, es más una
modalidad para perpetuar la
dependencia y el subdesarrollo.

Como hemos señalado, grandes
empresas matrices transnaciona-
les subcontratan desde grandes
industrias hasta  pequeños talle-
res en el mundo dependiente, los
que en su afán de poder “vincular-
se” con la cadena productiva, ter-
minan ofreciendo un bien de ele-
vada calidad a bajo costo,  redo-
blando la explotación de manera
fundamental, con lo cual la empre-
sa matriz transnacional obtiene
partes de diversos lugares a cos-
tos inferiores, incrementando sus

15 Gereffi, “Las cadenas productivas como marco analítico para la globalización”, Op.
cit., pág.  20 

16 Gereffi,  Op. cit., pág. 33 (subrayado míos, JO).  En el “ascenso industrial” hay etapas,
como pasar de mercancías simples a mercancías más complejas (camisas a trajes).
También pasar del ensamblaje, a la fabricación de equipo original (por ej. piezas y
componentes utilizados en el ensamblaje de vehículos nuevos), manufactura original
de marca (piezas para sustituir o complementar artículos incluidos en el ensamblaje
original)  y manufactura de diseño original (diseño de piezas originales). Op. cit., pág.
28.   
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niveles de ganancia. Un mecanis-
mo empleado en la empresa sub-
contratada en la economía depen-
diente es a su vez subcontratar
con otras empresas mano de
obra, sea para labores en la pro-
ducción, como para labores de
servicio, desde tareas administra-
tivas y secretariales hasta aseo y
seguridad, desentendiéndose de
las condiciones de remuneración
y seguridad social de dicha mano
de obra. 

Tenemos así una cadena que
iniciada en las grandes corpora-
ciones matrices, lleva a la subcon-
tratación de fábricas que a su vez
subcontratan mano de obra. En
cada paso las  pérdidas salariales
y de derechos laborales se multi-
plican. De esta forma podrán pro-
ducirse “ascensos industriales”
(esto es, producir bienes más
complejos) pero acentuando la
explotación redoblada de la mano
de obra en el mundo dependiente,
a fin de permitir las ganancias que
reclaman los capitales locales y
los internacionales.

La supuesta pérdida de significa-
ción de los bajos salarios  como
factor de competencia internacio-

nal (y con mayor razón los que se
establecen en economías que se
sustentan sobre la explotación
redoblada) y otros tradicionales y
conocidos (materias primas y
energía y cercanía al mercado de
Estados Unidos) llega  ser cues-
tionada por instituciones ajenas a
toda sospecha. Así la CEPAL
señala que “las inversiones en
América latina y el Caribe se han
limitado a buscar ventajas compa-
rativas estáticas: recursos natura-
les, mercados y eficiencia deriva-
da de los bajos costos de la mano
de obra y la proximidad al merca-
do estadounidense”. En contra de
la tesis del “ascenso industrial”,
este organismo indica que “la
región no ha logrado atraer de
manera significativa inversiones
que busquen ventajas competiti-
vas dinámicas, como en el caso
de los activos tecnológicos”17. 

La segmentación de los proce-
sos productivos no hace más que
acentuar un viejo problema carac-
terístico de la forma en que el
capital se reproduce en el capita-
lismo dependiente: establecer una
creciente ruptura en el ciclo del
capital18. Sea que se produzcan

17 CEPAL, La inversión extranjera en América Latina y el Caribe 2006, Santiago, 2007,
pág. 58 (Subrayado del autor).. Su balance contrasta la conducta del capital extranje-
ro en la región frente a lo que realiza en Asia. Así señala que la atracción de inver-
siones que busquen ventajas competitivas dinámicas (activos tecnológicos) “depende
(…) de políticas de largo plazo que desarrollen factores como la mano de obra capa-
citada, la capacidad científica, tecnológica y de innovación, y la capacidad empresa-
rial local…”Op. cit., pág. 58.  No hay sin embargo ninguna pregunta (y menos res-
puesta) al por qué todo esto no ocurre en esta región “en comparación con los países
en desarrollo de Asia”. Ibidem.  

18 Véase de Ruy Mauro Marini, Dialéctica de la dependencia, Serie Popular Era, México,
1973. El tema lo hemos desarrollado en los capítulos IV y V de este libro. 
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piezas y partes para ser ensam-
bladas en alguna otra economía o
región y que podrán regresar
como bienes finales vía importa-
ciones, sea que dicho ensamble
se realice localmente, en cual-
quiera de los casos lo que se tien-
de a crear es un aparato producti-
vo que se desliga de las necesi-
dades de consumo de las masas
trabajadoras, en tanto dichos pro-
ductos (autos, productos electró-
nicos, ropa de marca, etc.) tien-
den a constituirse en bienes sun-
tuarios y no en bienes salarios,
dada las condiciones de explota-
ción redoblada imperantes. En
otras palabras, el trabajador
importará más los capitales como
productor y no como consumidor,
por lo que la explotación redobla-
da  encuentra condiciones objeti-
vas para operar y acentuarse.
Podrán producirse así “ascensos
industriales”, pero acentuando la
reproducción de desequilibrios y
de la superexplotación. Como
diría un neoestructuralista, combi-
nando de nuevas formas “lo arcai-
co” y “lo moderno”19.          

La nueva división internacional
del trabajo, bajo estas condicio-
nes, globaliza la producción, pero
establece especializaciones clara-
mente diferenciadas entre regio-

nes y economías en el sistema
mundial capitalista, las que repro-
ducen las condiciones del desa-
rrollo en unas regiones y de la
dependencia y el subdesarrollo en
otras.    

Es en este cuadro que se produ-
cen reajustes en la economía de
América latina desde la segunda
mitad de los años setenta en aras
de conformar el nuevo patrón de
reproducción de capital exporta-
dor de especialización productiva.
La política económica neoliberal
ha sido una de las principales
herramientas para construir los
caminos que el capital necesita en
las nuevas condiciones. Con ello
quedarán abandonados los pun-
tos fundamentales que caracteri-
zaron el patrón industrial, así
como derechos y prestaciones
alcanzados por el mundo del tra-
bajo después de largas décadas
de lucha. 

4. El nuevo patrón 
exportador de 
especialización productiva

Las fases del ciclo del capital-
dinero constituyen un piso ade-
cuado para desentrañar el curso
de un patrón de reproducción del
capital20. Aquí las seguiremos en

19 El problema del neoestructuralismo no es que no apunte a problemas reales, como
el enunciado. El asunto es que no cuenta con  los instrumentos teóricos (y epistémi-
cos) para poder dar cuenta de las razones de esta extraña articulación. 

20 “La forma general del ciclo del capital industrial es el ciclo del capital-dinero, siempre
dando por supuesto el sistema capitalista de producción”. Marx, El Capital, t. 2, p. 57.
La noción patrón de reproducción del capital la hemos desarrollado más ampliamen-
te en ¿Por qué hablar de patrón de reproducción del capital?, Oikos Nº 21,  Revista
de la Escuela de Administración y Economía de la Universidad Católica Cardenal
Raúl Silva Henríquez, primer semestre de 2006.   
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sus líneas gruesas, a fin de pre-
sentar las principales característi-
cas de la nueva etapa de la repro-
ducción capitalista en América
latina. 

Previamente algunas ideas res-
pecto de su nombre. Hablamos de
un nuevo patrón exportador, lo
que nos indica que el campo fun-
damental de realización de las
industrias y sectores de punta se
encuentra en los mercados exter-
nos. Pero también juega un papel
destacado el alto mercado interno
creado por la demanda de quie-
nes viven de plusvalía, renta y
altos salarios, el cual se ha dina-
mizado de manera significativa en
los últimos decenios.  

La especialización productiva
pone de manifiesto que se ha
abandonado el proyecto diversifi-
cado de industrialización que
caracterizó el patrón industrial.

Hoy, por lo contrario, en el terreno
de la nueva División Internacional
del Trabajo, se trata de desarrollar
segmentos productivos, partes
específicas en las cadenas globa-
les, o bien productos finales
donde se cuenta con ventajas
naturales, como yacimientos
minerales, de energía o condicio-
nes climáticas para producir cier-
tos bienes agroindustriales (por
ejemplo, uvas para vinos, tempe-
raturas marinas para productos
del mar, etc.)21. 

4.1: Primera fase de 
la circulación (D - M
Ft/Mp)

El gran capital, local e internacio-
nal, es el principal impulsor de
este nuevo patrón, con predomi-
nio del capital extranjero en las
ramas y sectores ejes de la nueva
acumulación22. Los viejos lazos

21 En esto se equivoca Gereffi cuando señala que “en el mundo de los países en desa-
rrollo (dependientes JO) se ha producido un profundo cambio en las estrategias de
desarrollo nacional”, consistente en el paso “de la industrialización basada sobre la
sustitución de importaciones (ISI) a la industrialización orientada a las exportaciones
(IOE)”.  “Las cadenas productivas como marco analítico para la globalización “, Op.
cit., pág. 12.  No se trata sólo de exportaciones industriales. En el nuevo patrón
siguen jugando un papel clave las exportaciones de bienes primarios. Considérese,
por ejemplo, el peso del cobre en Chile, del petróleo en México y Venezuela o de la
soya en el Brasil.

22 De un 3,59 por ciento como porcentaje de la inversión bruta fija en América latina para
1990, la IED concentrada en ramas y sectores ejes en el nuevo patrón,  pasó al 8,12
por ciento en 1994. CEPAL, La inversión extranjera  en América latina y el Caribe.
Informe 1996, Santiago, 1997, pág. 23. Para 2001 la banca extranjera representaba
el 61 por ciento en la Argentina, el 49 por ciento en el Brasil, el 62 por ciento en Chile,
el 90 por ciento en México y el 61 por ciento en el Perú. Véase de Graciela
Moguillansky, Rogelio Studart y Sebastián Vergara, “Comportamiento paradójico de la
banca extranjera en América Latina”, Revista de la CEPAL Nº 82, Santiago, abril
2004, pág. 23. De 76.903 millones de dólares para el periodo 1997-2001, la IED baja
en la región a 61.163 millones US$ en 2002-2006, descenso relacionado con la
reducción privatizadora de empresas estatales. CEPAL, La inversión extranjera en
América latina y el Caribe 2006, Santiago, 2007, pág.32.      
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establecidos entre estos capitales
se han estrechado en la nueva
situación de la economía mundial.
El capital público (estatal) ha
pasado a un lugar subordinado
en materia de inversiones, mante-
niendo en algunos casos presen-
cia en rubros primarios estratégi-
cos, como el ya señalado cobre y
petróleo, por ejemplo, en Chile,
México y Venezuela. 

El peso del capital extranjero
plantea un problema de la mayor
significación: parte sustancial de
las ganancias producidas en la
región, al no existir medidas res-
trictivas a la repatriación de
ganancias, terminan en los circui-
tos establecidos por las economí-
as de donde provienen las empre-
sas inversoras, provocando un
proceso de descapitalización en el
plano local23 y de mayor capitaliza-
ción en las economías centrales.    

La caída de los salarios en
América latina en las últimas cua-
tro décadas, respecto del poder
adquisitivo del salario en la etapa
anterior es enorme24. En el nuevo
patrón de reproducción se puede

tener trabajo y ubicarse sin
embargo en el rango de la pobre-
za. Ello pone de manifiesto que
estamos frente a una economía
cuya tendencia es a operar con
independencia de las necesida-
des de la población trabajadora,
marginándola de manera signifi-
cativa del consumo y acentuando
la explotación redoblada o super-
explotación.

Cuatro aspectos inciden en que
la compra-venta de la fuerza de
trabajo se realice en condiciones
que permiten al capital acentuar la
explotación redoblada. Primero, al
constituir un patrón que privilegia
los mercados exteriores y el alto
mercado de consumo local, la pro-
ducción de las ramas que hege-
monizan este proceso operan
como bienes suntuarios para el
grueso de la población asalariada,
la cual no tiene mayor relevancia
como demandante de dichos pro-
ductos, lo que permite reducir sus
ingresos. Segundo, este patrón se
establece luego de una profunda
derrota del campo  popular y del
trabajo (proyectos contrainsurgen-

23 Desde 1999 -salvo un reducido paréntesis en 2000- hasta 2006, con cifras rojas de
75.536 millones de dólares, la transferencia neta de recursos ha sido desfavorable
para la región. CEPAL, Estudio Económico de América latina y el Caribe 2005-2006,
Santiago 2006, pág. 345. 

24 En Chile, una de las economías más dinámicas de la región en las últimas décadas,
el salario medio aún no alcanzaba en el 2002 los niveles de 1972. Véase del Programa
de Economía del Trabajo, Economía y Trabajo en Chile, Santiago, 2002, pág.  276, y
de CEPAL, Estudio Económico  de América latina y el Caribe 2002, Santiago, 2003,
pág.  45. En México el salario mínimo había perdido cerca del 70 por ciento entre
1980 y mediados de los años noventas. CEPAL, Indicadores sociales básicos de la
subregión norte de América latina y el Caribe, México, mayo 1997, pág. 8. En 2006
creció el empleo en la región, pero “muchos nuevos puestos de trabajo se caracteri-
zarían por las bajas remuneraciones. CEPAL, Balance preliminar de las economías de
América latina y el Caribe 2006, Santiago, 2007, pág. 54.    
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tes que incluyeron golpes milita-
res, entre otros aspectos), derrota
de la cual el capital ha sacado
partido afectando el conjunto de
condiciones de existencia de los
trabajadores, en los que el salario
es uno más de los territorios afec-
tados, junto con la seguridad
social y laboral en general.
Tercero, la incidencia de los nue-
vos adelantos tecnológicos en el
campo de la comunicación y el
transporte favorecen la movilidad
del capital hacia aquellas zonas y
regiones donde alcance los mis-
mos resultados en calidad pagan-
do los más bajos salarios, lo que
lleva a una competencia entre
economías dependientes, siendo
la baja salarial un elemento signi-
ficativo y cuarto, el nuevo patrón
opera en medio de una abundan-
cia local e internacional de mano
de obra, propiciada por la baja
tasa de crecimiento del empleo y
el acelerado ingreso de la mujer al
mercado laboral, así como por la
expansión del trabajo infantil25. 

En este cuadro, el trabajo sin
contratos, y sin beneficios socia-
les mínimos (trabajo precario, en
el lenguaje común de la sociología
del trabajo) se constituye en
norma. La explotación redoblada
alcanza niveles sólo comparables
a los albores del capitalismo
industrial en el mundo central, y
del siglo XIX e inicios del siglo XX

en la región, cuando no existían o
eran débiles las organizaciones
sindicales y se iniciaban las
luchas por los derechos a los tra-
bajadores.

Parte sustancial de los equipos y
repuestos son adquiridos en el
exterior, debilitándose fuertemen-
te su producción local. Esto opera
como uno más de los factores de
descapitalización al ingresar y
salir de inmediato el capital
extranjero a la compra de medios
de producción. A su vez, las nue-
vas inversiones, por las razones
anteriores, no terminan de conver-
tirse en locomotoras que arrastren
el desarrollo de nuevas industrias,
estableciendo una escasa deman-
da a la industria local.  A la com-
pra de bienes industriales (equi-
pos, maquinarias, bienes interme-
dios, repuestos, tecnología, etc.),
en el exterior, que es alta, se
agrega también allí la compra de
productos de consumo improduc-
tivo, lo que eleva el monto general
de las importaciones y provoca
presiones regulares sobre la
balanza comercial. 

4.2: Fase productiva (...P...)
En materia productiva se desta-

ca la segmentación de los proce-
sos productivos, quedando en el
mundo periférico y dependiente
aquellos segmentos menos rele-

25 En 2002, según datos de Every Child Counts: New Global Estimates on Child Labor,
en América latina y el Caribe laboraban  65,7 millones de niños entre los 5 y los 14
años. El ingreso que aportan los niños se mueve entre el 15 y el 25 por ciento del
ingreso familiar. Véase Conferencia Interamericana de Seguridad Social, Informe
sobre la Seguridad Social en América 2005, México, 2004, pág. 60. 
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vantes en términos de conoci-
miento y adelantos técnicos, los
cuales se reservan de manera
preferente para las economías
centrales. La producción de
maquila y el ensamblaje de partes
adquieren nuevas dimensiones en
tanto producción industrial. Pero,
como hemos visto, ya no existe un
proyecto de industrialización capi-
talista que se plantee la genera-
ción de bienes de consumo, bie-
nes intermedios y bienes de capi-
tal, como ocurría en el patrón
industrial. La actual industrializa-
ción, cuando llega a producirse,
responde así más a un accidente
y sobre rubros dispersos y sin
más coordinación que la que pro-
picia el mercado y decisiones al
interior de las grandes empre-
sas26.      

Dicha producción se realiza en
un cuadro de pérdidas de dere-
chos reales (aunque persistan las
normas) en materia de edad para
trabajar (creciendo el trabajo de
niños), tiempos de trabajo, de
descanso y, por lo contrario, acen-

tuación de los ritmos productivos,
lo que favorece la prolongación de
la jornada27 y la intensificación del
trabajo. La subcontratación se
convierte en lugar común. Las
grandes y medianas compañías
delegan a otras empresas el apor-
te de mano de obra no sólo para
labores secundarias (como servi-
cios de aseo), sino también referi-
das a aspectos vitales de la propia
producción, con lo cual eluden
responsabilidades en materia de
salarios, jornadas, seguros por
accidentes laborales, pago de la
seguridad social y sobre organiza-
ción sindical, entre los más comu-
nes. En igual dirección camina el
nuevo auge del trabajo domicilia-
rio28. Con ello el capital abarata
costos  apropiándose de prerroga-
tivas del trabajo. 

4.3. Segunda fase de la cir-
culación (M` - D`)

El mercado mundial se constitu-
ye en el principal espacio de reali-
zación29, lo que favorece que el
capital desprecie el consumo de

26 Esta es quizá una de las grandes diferencias, en esta materia,  con lo que sucede
actualmente en China. 

27 En la economía chilena, en 2002, un 42% de empleados trabajaban 45 horas a la
semana y un 27% 49 horas. CEPAL, Panorama social de América Latina 2002-2003,
Santiago, 2004, pág. 204. En México, para 2000, en la industria de la transformación
el porcentaje de población que trabajó más de 48 horas semanales fue de 25 %, y de
éstos en el  91,8 % era su jornada normal. Enrique de la Garza, “Estructura industrial
y condiciones de trabajo en la manufactura”, en La situación del trabajo en México,
2003, de Enrique de la Garza y Carlos Salas (coordinadores). Plaza y Valdés, UAM,
Instituto de Estudios del Trabajo, México, 2003, pág.263

28 Este ha pasado en muy corto plazo de las zonas urbanas a zonas rurales, incorpo-
rando a muchas comunidades indígenas en México. Véase, de Patricia Arias ,“El tra-
bajo femenino a domicilio ayer y hoy”, Sociológica núm. 37, mayo-agosto de 1998,
UAM-Azcapotzalco, México.  

29 Entre 1973 y 1998, América latina pasó del 3,9 al 5,0 % en el total de las exportacio-
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los vendedores de fuerza de tra-
bajo y pueda redoblar la explota-
ción directa o indirecta30. Frente a
esta necesidad  se multiplican los
acuerdos comerciales que favore-
cen el flujo de mercancías. Por
otra parte, la distribución del
ingreso opera en el sentido de su
concentración, a fin de generar
pequeños pero poderosos merca-
dos internos, transfiriendo en
general parte del fondo de consu-
mo de los trabajadores al fondo de
acumulación y consumo del capi-
tal y otras franjas asalariadas liga-
das con la producción de punta.
Una de las consecuencias de tal
situación es la marcada polariza-
ción social. América latina es hoy
la región con la mayor desigual-
dad social del planeta. Para 2002,
el decil más rico se apodera del
36,1 por ciento de la riqueza
social en tanto el decil más pobre

percibe poco más del 10 por cien-
to31.  

La multiplicación del crédito y el
endeudamiento de por vida han
pasado a constituir un mecanismo
de integración al consumo para un
elevado sector de la población,
particularmente capas de la
pequeña burguesía asalariada y
de la población obrera. El desarro-
llo del subdesarrollo, en tanto agu-
dización de los desequilibrios
estructurales, económicos y so-
ciales, señalado por los teóricos
de la dependencia, se ha agudiza-
do y tal parece que la región, en
sus líneas fundamentales hubiera
regresado al modelo exportador
vigente en el siglo XIX, en que la
riqueza se hace ostensible como
verdaderos enclaves en un mar
de pobreza y deterioro de la vida
para el grueso de la población32. 

nes mundiales. El incremento puede parecer mínimo, pero alcanza mayor significación
si se considera que en el mismo periodo Estados Unidos y Canadá descendieron  del
19,1 al 18,6 %, al igual que Europa occidental, que bajó del 50,3 al 47,4 %. CEPAL,
Globalización y desarrollo. Santiago, 2002, pág.32. Si consideramos a las 200 mayo-
res empresas exportadoras en la región, las extranjeras pasaron de 78 en 1996 a 98
en 2000. CEPAL, La inversión extranjera en América latina y el Caribe. Informe  2001,
Santiago, 2002, pág. 41. Para Chile, las exportaciones en el periodo 1999-2001 repre-
sentaron el 31,4 % del PIB (a precios corrientes) y el 43,3 por ciento (a precios cons-
tantes). Véase, de Ricardo Ffrench-Davis, “El impacto de las exportaciones sobre el
crecimiento en Chile”, Revista de la CEPAL Nº 76, Santiago, Abril 2002, pág. 157.

30 Por la vía del trabajo asalariado o por la condición de población disponible aunque no
la utilice directamente en la producción.

31 En CEPAL, Panorama social de América latina 2002-2003, Op. cit., pp. 74-75. “El
ingreso medio del decil  más rico es 19.1 veces mayor que el de los cuatro (deciles)
más pobres (….)” Ibidem. Pág. 75. El quintil más rico en Chile percibe el 54.8 % en
tanto el quintil más pobre sólo el 4.9 %, en el año 2000. CEPAL, Anuario Estadístico
de América latina y el Caribe 2002, Santiago, 2003, pp. 62-63. A mayor crecimiento de
la riqueza aumenta la desigualdad social en la región.   

32 En el año 2003, 226 600.000 personas, que representaban el 44,4 % de la población
de América Latina, se encontraban en la pobreza y la indigencia. Véase CEPAL,
Panorama social de América latina 2002-2003, Santiago, 2003, pág. 17.
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5. Nuevos subimperialismos

Dentro de las transformaciones
que ha conocido América latina en
las últimas décadas  la conforma-
ción de nuevos subimperialis-
mos33 no es de las menos impor-
tantes. Grandes capitales regio-
nales se vuelcan a la economía
mundial no sólo como exportado-
res de mercancías, que fue una
de sus características ancestra-
les. Hoy lo hacen como exporta-
dores de capitales, lo que los obli-
ga (cobijados por los Estados
nacionales) a comenzar a operar
con visiones geoestratégicas y
geopolíticas de otra naturaleza,
que complejizan la condición de
dependencia y los vínculos con
los grandes centros de la econo-
mía mundial, al  establecer dispu-
ta por fuentes de energía y mate-
rias primas, y también por nuevos
posicionamiento desde la condi-
ción subimperial, en el reparto
económico del mundo. Todo esto
no son más que manifestaciones
de algo más de fondo: el ingreso
del capitalismo latinoamericano a
una fase en la que el capital
monopólico y financiero no sólo se
ha hecho presente, asunto cono-
cido, sino que es el que rige el
sentido de la vida económica y su
nueva forma de posicionarse en el
mundo.

Todo ello acontece en una eco-
nomía dependiente, por lo que se
desenvuelve en el contexto de
una División Internacional del
Trabajo específica34, sobre la base
de la explotación redoblada; la
ruptura del ciclo del capital y el
divorcio que establece entre las
fases de producción y de circula-
ción en el ciclo; la integración del
capital local con el extranjero en
tanto “integración de los sistemas
productivos”, (acentuados por la
segmentación global de la produc-
ción y el establecimiento de cade-
nas productivas), y el predominio
en el plano local del capital mono-
pólico y financiero35. 

El Brasil y México, seguidos de
Chile y la Argentina, constituyen
las nuevas economías subimpe-
rialistas en la región. Sus inversio-
nes en el exterior alcanzaban para
el periodo 1992-2006 las cifras
que se indican en el cuadro Nº 1.:

Los nuevos subimperialismos no
sólo han hecho de otros países
latinoamericanos sus espacios
para la exportación de capitales.
En la última década se han abier-
to a grandes inversiones en diver-
sas otras regiones, llegando inclu-
so a ocupar posiciones predomi-
nantes en la economía internacio-
nal. Tal es el caso, por ejemplo,
del consorcio mexicano  CEMEX,
“uno de los tres mayores operado-

33 Ruy Mauro Marini introdujo este concepto. Véase Subdesarrollo y revolución, Siglo
XXI Editores, México, 1969.

34 Que hemos desarrollado en  el punto 1 de este artículo. 
35 Véase, de Marini, Subdesarrollo y revolución,  Op. cit., Prefacio a la quinta edición,

1974,  pág. XIX.
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res mundiales” en el mercado de
cementos36 y la brasileña Com-
pañía Vale do Rio Doce (CVRD),
la cual realizó “una de las mayo-
res adquisiciones transfronterizas
del mundo” en 2006, al comprar la
empresa minera canadiense Inco
por 16.727.000 US$37. En niveles
más bajos, la chilena Antofagasta
Minerals, perteneciente al grupo
Luksic adquirió la empresa austra-
liana Tethyan, cuyos principales
activos son minas de oro y cobre
en Pakistán38. Al privilegiar aún
sus operaciones en la región, la
mexicana América Móvil, pertene-
ciente a Carlos Slim, ha alcanza-
do una posición predominante en

el terreno de las comunicaciones.
No es difícil deducir que la masa

de capitales en juego y el poderío
alcanzado por los nuevos subim-
perialismos obligan a una nueva
lectura de las políticas de los
Estados latinoamericanos en el
plano internacional y hacia la
región en particular, la cual sigue
siendo la región privilegiada de
exportación de capitales de las
nuevas economías subimperia-
les39.  Muchos de los esfuerzos de
integración y de la conformación
de grandes mercados regionales
están atravesados por estas nue-
vas tendencias.            

36 CEPAL, La inversión extranjera en América latina y el Caribe 2006, Op. cit., pág. 65.
CEMEX, como hemos señalado líneas más arriba, adquirió en abril del 2007 la empre-
sa australiana Rinker, lo que fortalece su ya elevada posición.

37 Ibidem, pp. 63-64.
38 Ibidem, pág.64.
39 Sólo para ejemplificar lo anterior. “El grupo chileno Paulman (Cencosud) lidera la cla-

sificación de los supermercados en la Argentina .(Ibidem, pág. 46). Techint, conglo-
merado argentino, adquiere la empresa acerera mexicana Hylsamex (pág. 63), y el
banco brasileño Itaú  se hace de las filiales chilena y uruguaya de  BankBoston
(Ibidem, pág. 63).  

Cuadro Nº 1. Total inversión directa en el exterior 1992-2006 (millones de
dólares) 

Brasil 81.079                            
México 31.721 (a) (b)

Chile 28.221                          
Argentina 21.654          

Fuente: Sobre datos de CEPAL, en La inversión extranjera en América lati-
na y el Caribe 2006, Santiago, 2007, pág. 60.
a) No existen datos para el periodo 1992-1996.
b) A la cifra final habría que añadir 14.627 millones de dólares para 2007, al
cerrarse en abril de ese año la compra por parte de CEMEX de la empresa
australiana Rinker, “una de las 10 firmas más grandes del mundo en mate-
riales de construcción, con  operaciones en Australia y Estados Unidos”. 
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Conclusiones

El papel de la región en la nueva
División Internacional del Trabajo
implica proseguir con su antigua
vocación productora de materias
primas y alimentos para el merca-
do mundial, a lo que se agregan
segmentos de actividades indus-
triales de baja intensidad tecnoló-
gica y débil conocimiento.  Todo
ello supone mantener y reprodu-
cir, bajo nuevas condiciones, la
transferencia de valor de la región
al mundo central y un papel subor-
dinado en los nuevos encadena-
mientos productivos en nivel mun-
dial.

Con la puesta en marcha del
nuevo patrón de reproducción la
economía latinoamericana ha
sufrido alteraciones de fondo, vol-
viendo a poner de manifiesto dos

de sus rasgos estructurales: la
explotación redoblada sobre la
que se sustenta, agudizada en las
actuales condiciones, y la crea-
ción de una estructura productiva
que en sus ramas y sectores más
dinámicos se aleja de las necesi-
dades de consumo del grueso de
la población trabajadora.  

La emergencia de nuevos sub-
imperialismos y su apertura a
exportar capitales, de manera pri-
vilegiada en la propia región, pero
también iniciando una agresiva
política hacia las más diversas
regiones del mundo, señalan el
inicio de una nueva etapa que
complejiza la condición depen-
diente, así como la relación de
estos subimperialismos con los
centros de la economía mundial y
las relaciones económicas y políti-
cas regionales.    
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* Investigador del Departamento de Economía Política y Sistema Mundial del Centro
Cultural de la Cooperación Floreal Gorini; docente de Administración de Empresas
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Negocios (IUEAN).

1 Algunos autores hablan de Responsabilidad Social Corporativa (RSC) distinguiéndo-
la de la RSE. La diferencia entre ambos conceptos es sutil: mientras la RSE se refie-
re a la empresa, la RSC engloba a todas las organizaciones -sean empresariales o
no- independientemente de su tamaño (que, vale recordarlo, es importante ya que
son las transnacionales las principales impulsoras de la RSE). En el presente artícu-
lo, se englobarán la RSC y la RSE en un solo concepto.

En el presente artículo se pretende abordar la estrategia de la
Responsabilidad Social Empresaria (RSE)1 desde una perspectiva coo-
perativista: se contrapondrán algunos elementos propios de la doctri-
na cooperativista con elementos constitutivos de lo que actualmente
se conoce como RSE. 

En primer término, se repasarán brevemente los orígenes de la RSE.
A continuación, se procederá a ubicarla en el marco de la lucha cultu-
ral y socioeconómica para poder así dar cuenta de sus verdaderos
objetivos dentro del sistema capitalista. Finalmente, se contrastarán la
RSE y la Doctrina Cooperativista para extraer algunas consideraciones
vinculadas con la vigencia de los principios cooperativos.
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1. Orígenes de la
Responsabilidad Social
Empresaria

Si bien la filantropía posee un
origen mucho más lejano en el
tiempo2, se la puede rastrear en la
génesis de la RSE. 

No obstante, el contenido filan-
trópico se fue transformando
desde una cuestión pretendida-
mente desinteresada hasta con-
vertirse en una importante rama
de la gestión empresarial, más
específicamente del denominado
“Marketing de las Relaciones”.
Este cambio no fue casual: el
capitalismo mundial en su fase
neoliberal o “capitalismo salvaje”
generó la necesidad de encontrar
mecanismos que solucionen o al
menos minimicen las alicaídas
imágenes de los capitales -sobre
todo Empresas Trans-nacionales
(ETN)- frente al mundo del traba-
jo.

Sin embargo, dichos mecanis-
mos no son nuevos sino que se
desprenden de valores, principios
y formas de organización que no

son propias del capital, pero que
éste tratará de adaptar a sus
requerimientos más urgentes3. 

Aunque no existe un consenso
entre los distintos autores, en prin-
cipio, una obra que podría tomar-
se como “inicial” es “Borden
Social Responsabilities of the
Businessman” que data del año
1953 (Carroll, 1999). Aunque esta
obra aún planteaba la caridad o
filantropía como eje rector, ya
esbozaba algunas vinculaciones
con lo que hoy es el marketing de
las relaciones.

Sin embargo, recién a fines de la
década de los noventa, la RSE fue
impulsada por la Organización de
las Naciones Unidas (ONU) en lo
que se denominó “United Nations
Global Compact” o Pacto Global
de Naciones Unidas (UNGC, por
sus siglas en inglés), iniciativa de
corte ético anunciada por el
entonces Secretario General, Kofi
Annan, en el Foro Económico de
Davos, Suiza, el 1º de febrero de
19994. 

EL UNGC fue un llamamiento a
las empresas a trabajar con distin-

2 Fue el emperador romano Flavio Claudio Juliano (331/332 – 363 después de Cristo),
quien tuvo como uno de sus mas fervientes objetivos la recomposición del paganismo
como religión del imperio. Pensó entonces, en la idea de imitar a la doctrina cristiana
y a sus instituciones acuñando el término “filantropía” como respuesta a la “caridad”
de los cristianos. 

3 Un ejemplo de ello, lo constituye el “escándalo ENRON”. Esta firma estadounidense
del sector energético con sede en Houston – Texas y con unos 21.000 trabajadores
en 2001, era la séptima en el ranking de posiciones del país del norte para terminar
convirtiéndose en el ejemplo de fraude empresarial planificado más grande y comen-
tado en el nivel mundial. La necesidad de reposicionar la imagen de otras compañías
que suscitó este caso, impulsó, sin duda, la RSE como instrumento.

4 Cabe aclarar que la iniciativa recién alcanzó su fase operativa el 26 de julio del año
2000.
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tas agencias de las Naciones
Unidas y, por supuesto, junto con
la “sociedad civil”, que incluye dis-
tintas entidades englobadas den-
tro del denominado Tercer Sector
(sindicatos, organizaciones no
gubernamentales, fundaciones,
etc., clasificación que se conside-
ra inadecuada, pero que resulta
útil para abordar el tema que nos

ocupa).
Para el año 2006, la iniciativa

había reclutado unas 3.300
empresas con capitales de distin-
to origen geográfico y unas 1.000
organizaciones de la sociedad
civil. Ya se puede observar que la
RSE posee un alcance e impacto
globales.

Cuadro Nº 1. En el año 2004, se anuncian los diez principios rectores de la
iniciativa UNGC.

Derechos humanos
Los negocios deberían:

* Principio 1: respaldar y respetar la protección de los Derechos Humanos
proclamados internacionalmente.

* Principio 2: asegurarse de que dichos negocios no estén implicados en
abusos  a los Derechos Humanos.

Estándares laborales
Los negocios deberían asegurar:

* Principio 3: la libertad de asociación y el reconocimiento efectivo del
derecho a negociaciones colectivas.

* Principio 4: la eliminación de todas las formas de trabajo forzado y obli-
gatorio.

* Principio 5: la abolición efectiva del trabajo infantil.
* Principio 6: la eliminación de la discriminación laboral.

Medio ambiente
Los negocios deberían:

* Principio 7: respaldar un enfoque precautorio respecto de los desafíos
ambientales.

* Principio 8: comprometerse en iniciativas para promover la responsabi-
lidad medioambiental.

* Principio 9: impulsar el desarrollo y difusión de tecnologías no agresivas
con el medioambiente.

Anticorrupción
Los negocios deberían:

* Principio 10: Actuar en contra de toda forma de corrupción, incluyendo
la extorsión y el soborno.



50 realidad económica 230   16 de agosto/30 de septiembre de 2007

Hoy, todos los sectores vincula-
dos con el capital, los gobiernos y
las organizaciones supranaciona-
les bajo el amparo de la ONU
mencionan la RSE como un ele-
mento deseable dentro de sus
agendas en materia de políticas
aplicables en sus propios lugares
de influencia. 

2. La batalla de ideas

Quizá la batalla más importante
que el capital viene sosteniendo
en el nivel global es la cultural. En
ella se dirime qué categorías pre-
valecerán y qué categorías cae-
rán en desuso. Se define también
el énfasis positivo o negativo de
un término y, de ser conveniente,
la deformación deliberada del
mismo. 

Como ejemplo, hoy muchas
categorías suelen ser acompaña-
das de la palabra social como una

manera de “suavizar” el término,
de quitarle posibles cargas peyo-
rativas heredadas de acciones
pasadas -y presentes- en contra
del mundo del trabajo y del propio
planeta: el capital es capital
social5, el desarrollo es desarrollo
social, la paz, es una paz social y,
por supuesto, la economía hoy es
economía social, por citar sólo
algunos ejemplos6. 

Este mismo “salvataje semánti-
co” se aplica también a otros tér-
minos igualmente clásicos: a la
inversión, la innovación, el consu-
mo y el territorio se les agrega a
continuación las palabras mági-
cas: “socialmente responsable”.
Quedan así redenominadas cate-
gorías más “inofensivas”, más
maleables e incluso que -en el
lenguaje del marketing- poseen
más llegada al público. 

Brevemente, cuando se habla
de Inversión Socialmente Res-

5 Algunos autores indican que dentro del capital social (las relaciones entre trabajado-
res o lo que antes se denominaba “grupo humano”), se halla el capital humano enten-
dido como la sumatoria de conocimientos o recursos intelectuales y la valoración de
éstos a precio del mercado, es decir, la pretensión de tomar la fuerza de trabajo cali-
ficada como capital. Más allá de estas diferenciaciones -que en gran medida son
resultado de distintos enfoques sobre los “recursos humanos”- lo importante aquí es
resaltar que la categoría capital pretende englobar en su significado, cuestiones que
son propias del mundo del trabajo.

6 Aunque no se profundizará sobre el tema en el presente artículo, respecto del deba-
te sobre la economía social, “[...] Ocurre que la producción es social y la apropiación
es privada y además altamente concentrada. Esa es la gran contradicción. La eco-
nomía es social con independencia del carácter que asume la apropiación del pro-
ducto generado socialmente. Entonces, la economía es social. [...] Que las empresas
dominantes en las economías locales de la región sean “privadas”  o incluso “extran-
jeras” no objeta el carácter social de la economía. En todo caso señala los beneficia-
rios de un orden económico, lo que ha dado en llamarse “el modelo”. De ese modo,
lo que debe cuestionarse es el “modelo” resultante de la organización económica de
la sociedad.” (Revista Idelcoop, Número 160, año 2005).
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ponsable (ISR) el foco se ubica
sobre la decisión del inversionista
es decir, se está atendiendo a la
esfera del capital, pero haciendo
una distinción forzada -aunque no
ingenua- entre el empresario y el
inversionista, a la vez que gene-
ran menos empleo por unidad de
capital.

La Innovación Socialmente Res-
ponsable (InSR) trata de hacer
converger la filantropía con el
desarrollo de nuevas tecnologías
y productos pasando por alto que
estas innovaciones apuntan en
última instancia a aumentar la pro-
ductividad y, por ende, la plusvalía
resultante.

El concepto de Consumo So-
cialmente Responsable (CSR)
parte de una visión microeconómi-
ca (teoría del consumidor) donde
la cuestión clasista queda aparen-
temente desplazada bajo esta
división de las esferas: la produc-
ción por un lado y el consumo por
el otro. Fiel al individualismo
metodológico, el enfoque del CSR
se basa sobre una perspectiva
individual(ista) de las personas
consumidoras, pero -eso sí- “rom-
piendo” con uno de los supuestos
de la microeconomía básica: gus-
tos y preferencias dados. 

Los consumidores que operen
bajo la lógica del CSR introducen
entre sus criterios de decisión de
compra valores éticos, sociales,

laborales, ecológicos y solidarios.
Claro que para que esto tenga
sentido, se deberá dejar vigente el
supuesto de información perfecta,
ya que no siempre los consumido-
res conocen las conductas no res-
ponsables (en términos de RSE)
de los oferentes y mucho menos
conocen la cadena de valor que
hay detrás del producto o servicio
en cuestión.

En América latina son muchas
las organizaciones sociales que
reivindican la cuestión territorial.
Sin embargo, al introducir el con-
cepto de Territorios Socialmente
Responsables (TSR)7 esta cues-
tión se desdibuja al vincularse con
programas, impulsados desde la
administración pública local pero
financiados desde los organismos
supranacionales (generalmente
instituciones pertenecientes a la
ONU y al Banco Mundial). Un TSR
será aquel que, para enfrentar el
problema de la tierra, utilice exclu-
sivamente metodologías subsumi-
das bajo la RSE. 

Existe un doble objetivo: por un
lado desarticular cualquier intento
de las organizaciones sociales de
reivindicación territorial genuina y,
por el otro, desarrollar proyectos
de cooperación entre el sector
público, el empresarial y el Tercer
Sector (a través de fundaciones
empresarias y ONGs) que canali-
cen la protesta y no pongan en

7 Un TSR es aquel en donde las organizaciones sociales que lo componen enfrentan la
problemática del territorio -y la vivienda- como un derecho humano pero sólo si se
atienen a la RSE como guía rectora, es decir, vinculándose con los sectores privado
y público y desde una postura de voluntariado.
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tela de juicio la funcionalidad de
los mercados y, por ende, del sis-
tema en su conjunto (cuadro Nº
2).

Como puede observarse, para el
capital es indispensable un len-
guaje que oculte tras su aparien-
cia “inofensiva” los verdaderos
problemas de la acumulación
capitalista: la acumulación implica
explotación sin importar cuán

“responsables” pretendan ser las
empresas.

Luego de la implosión soviética y
la consecuente caída del muro de
Berlín, la unipolaridad estadouni-
dense implicó, entre otras cuestio-
nes, que los términos acuñados 
-lejos de ser neutrales- operen
como verdaderos mantos de olvi-
do sobre categorías y conceptos
que antes eran utilizados en la

Cuadro Nº 2. América latina 2020: discutiendo escenarios de largo plazo

En este informe -impulsado desde el gobierno estadounidense- se toma
como un Escenario de baja probabilidad -pero de alto impacto- lo siguiente:
“[...] Identificamos tres escenarios de baja probabilidad, pero que transfor-
marían sustancialmente las perspectivas políticas, económicas y sociales de
la región: la emergencia en gran escala del indigenismo revolucionario, un
colapso financiero del Brasil y una ola de gobiernos antiimperialistas en la
región”.
“El ascenso en gran escala de movimientos indigenistas radicalizados, políti-
camente revolucionarios, en varios países de la región, es un escenario  que
eventualmente podría incluir la convergencia de los indigenistas con algunos
o varios de los movimientos sociales no indigenistas, pero con frecuencia
radicalizados (sin tierra brasileños, campesinos paraguayos y ecuatorianos,
piqueteros argentinos, etc.), que existen en la actualidad. A principios del
siglo XXI, grupos indigenistas radicalizados existen en la mayoría de los paí-
ses latinoamericanos; este escenario supondría que, para 2020, los mismos
han crecido exponencialmente y logrado la adhesión mayoritaria de los indí-
genas en sus países; un “efecto demostración” o “contagio” podría hacer que
una rebelión indigenista en un país se extienda a otros. El irredentismo indi-
genista plantearía altas dosis de incompatibilidad con el orden político y eco-
nómico occidental sostenido por los latinoamericanos de origen europeo y
por lo tanto una profunda fractura social, que derivaría en insurgencia arma-
da, respuestas represivas por parte de gobiernos contrainsurgentes, violen-
cia social y balcanización política y territorial. Un escenario de turbulencia
como éste, ahuyentaría capitales, inversiones y la propia dinámica del mer-
cado por un período prolongado.”
Dejando por sentada la criminalización de la protesta que muestra el informe,
la conclusión ratifica la importancia de mantener un clima de negocios, la
libre movilidad de los capitales y -por supuesto- la economía de mercado o
capitalismo...las condiciones de vida y la explotación que sufren los actores
sociales mencionados en el informe se tornan irrelevantes en esta lógica.
¿Es esto “socialmente responsable”?
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batalla de ideas propia de la bipo-
laridad. 

Sin embargo, la dinámica del sis-
tema capitalista no permite que
esta cuestión se sostenga en el
tiempo y las contradicciones aflo-
ran una y otra vez retomando en
su camino aquellas categorías
que el capitalismo pretendió sos-
layar o desplazar con eufemismos
que se presentan frente a la socie-
dad como nuevos o renovados y
que invitan a dejar atrás cualquier
confrontación ideológica. Poco se
dice de la colisión de intereses
que existe entre las multinaciona-
les y las pequeñas y medianas
empresas, sujetas a las imposicio-
nes de las primeras.

Es por ello que es necesario
contextualizar la RSE dentro de
un marco holístico que impida
caer en conclusiones apresuradas
y coyunturales. La idea de un
gobierno global8 comandado en
gran medida por los capitales con-
centrados (sobre todo ETN), con-
duce a comprender que la RSE
está inserta en una lógica mucho
más amplia que pretende no dejar
“ningún cabo suelto”. El sector
público (los Estados) y la socie-
dad civil (voluntariado) serán
parte de este gobierno global en la
medida en que no contradigan los

mecanismos de acumulación y
reproducción capitalistas. 

Es un error entonces, pensar
que la RSE está enmarcada
exclusivamente en actos de filan-
tropía. Los temas plausibles de
ser tocados por la RSE son siete,
según la ISO 260009: 

* Prácticas operacionales justas:
incluye la promoción de activida-
des éticas y transparentes, la pro-
moción de la libre competencia, el
respeto por los derechos de pro-
piedad intelectual y la lucha contra
la corrupción.

* Medioambiente: incluye la pre-
vención de la contaminación, la
prevención del calentamiento glo-
bal, el consumo sustentable y uso
de la tierra y el respeto por las
generaciones futuras.

* Derechos humanos: incluye los
derechos civiles, políticos, econó-
micos, sociales, culturales, labo-
rales y comunitarios.

* Prácticas laborales: incluye
salud, seguridad, condiciones
laborales, desarrollo de los “recur-
sos humanos” y el trabajador
“como ser humano”...

* Gobierno organizacional: inclu-
ye el problema de la inclusión, la

8 Término tomado del borrador de trabajo de la ISO 26000 titulado “Guía sobre respon-
sabilidad social”, del año 2006 que hace referencia a un modelo de gobierno en el cual
las naciones “autónomas y libres” cooperan utilizando la ONU como hilo conductor.
Este gobierno global en realidad está tomando como punto de partida la concepción
de unipolaridad y globalización bajo el paradigma capitalista.

9 La complementariedad con los principios expuestos por otras organizaciones como
por ejemplo la OMC (Organización Mundial del Comercio), indica que la RSE no es
una práctica aislada sino todo lo contrario.
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conducta ética, el respeto por las
leyes y la denominada “Accoun-
tability”, o proceso de rendición de
cuentas.

* Temas referidos al consumo
(es decir, a los consumidores):
incluye la necesidad de informa-
ción adecuada y precisa y la pro-
tección de la privacidad de los
consumidores.

* Involucramiento de la comuni-
dad: incluye el impacto del desa-
rrollo en la comunidad, el desarro-
llo de la comunidad y la filantropía. 

El protagonismo del sector priva-
do en este gobierno global tiene
por detrás la idea de que “[...] Es
el empresario y “la empresa” por
ende, quienes crean la riqueza, y
no quienes trabajan en ella. Esta
visión naturaliza la interpretación
que deja fuera a quienes aportan
su trabajo dentro del proceso de
producción como los verdaderos
generadores del valor producido
(aunque no por ello apropiado).”
(Javier Echaide, 2007). 

Mucho de lo relacionado con la
ISO 26000 y, en consecuencia,
con la RSE pretende ser moral y
ético. El problema es que dichas
cuestiones son definidas por quie-
nes dominan política e ideológica-
mente el terreno de discusión: las
empresas. En ningún momento lo
que se define surge del debate
real que incluya, especialmente,
sectores sociales perjudicados
por el accionar empresarial que
no hayan sido cooptados por las
instituciones supranacionales y
los gobiernos locales. El entrama-

do institucional (sobre todo en el
marco de la ONU) constituye un
verdadero filtro global que preten-
de impedir cualquier tipo de rispi-
dez en su seno de forma tal que,
a los ojos de la opinión pública,
todo lo definido surja de un pre-
tendido consenso democrático y
unánime.

3. El objetivo de la RSE

“La respuesta más inteligente al
anticapitalismo hoy, es la protección
de los mismos derechos que esgri-
men los rebeldes, pero dentro de la

democracia. La persecución paranoi-
ca de los rebeldes sólo contribuiría a
legitimarlos. La mejor táctica consiste

en arrebatarles las banderas”.
(Revista Mercado, marzo 2005)

Para poder definir la RSE desde
una perspectiva crítica, se debe
indagar sobre cuál es su objetivo,
su propósito dentro del paradigma
capitalista. 

La RSE sirve a los objetivos de
las empresas lucrativas en tanto
constituye una estrategia de mar-
keting y de acción política que
persigue: 

* Publicidad empresarial que
sirva para mejorar la imagen de
una empresa, posicionarla como
una compañía “amigable” con el
consumidor, su entorno y su terri-
torio, tratando así de que se olvi-
den posibles situaciones de
corrupción, de daño ecológico y 
-lo más importante- que el mundo
del trabajo pase por alto que la
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ganancia capitalista surge del
plustrabajo extraído de los ahora
llamados consumidores, es decir,
de los trabajadores en el sentido
más amplio de la categoría10.

* Elusión impositiva: objetivo que
se puede percibir especialmente
en las fundaciones (entidades que
si bien se encuentran bajo la órbi-
ta del sector sin fines de lucro,
pero que pueden estar controla-
das por una empresa de gran
porte)11. Allí, las empresas suelen
contradecir su supuesta respon-
sabilidad social con una irrespon-
sabilidad fiscal que consiste en
eludir el pago de impuestos
mediante la elaboración de
supuestas campañas de marke-
ting social que incluye donaciones
y recaudación de dinero. 

Sucede también que algunas
fundaciones poseen el “99,9%”
del total accionario de una empre-
sa (sectores como el agro, los
seguros o la actividad bursátil)
que tiene como objetivo el aprove-

chamiento de las exenciones
impositivas que gozan aquellas
entidades. Esto permite la realiza-
ción -habitual- de transacciones
financieras de paquetes acciona-
rios por altas sumas respecto de
su patrimonio, así como la puesta
en custodia en una entidad ban-
caria del exterior del patrimonio
íntegro de la fundación.

Se torna común el pago de grati-
ficaciones y otras liberalidades en
favor de personas vinculadas o
integrantes del grupo empresarial
controlador o de la propia funda-
ción controlada, por montos que
exceden el nivel legalmente admi-
tido.

La fundación se transforma
entonces en un mecanismo de
especulación financiera y elusión
fiscal ya que gran parte de sus
activos están integrados por
tenencias accionarias de empre-
sas del grupo. A su vez, esas
inversiones especulativas consis-
ten en plazos fijos colocados en el

10 El concepto de trabajador ya no se refiere exclusivamente al clásico obrero industrial,
sino que se agregan las nuevas modalidades de relación salarial, entendida ésta como
“la forma institucional que especifica las modalidades adoptadas históricamente por la
relación existente entre los trabajadores asalariados y los propietarios  o responsables
de la gestión de los medios de producción”, y definida como “el conjunto de condicio-
nes jurídicas e institucionales que rigen el uso del trabajo asalariado y el modo de exis-
tencia de los trabajadores”. (Boyer, 1995; Neffa, 2005). Se agrega también la catego-
ría de desocupado como parte activa del concepto de trabajador en tanto sujeto social
con capacidad organizativa. 

11 Las entidades mercantiles o lucrativas están agrupadas bajo el denominado Segundo
Sector. Sin embargo, muchas organizaciones del Tercer Sector (ONGs, fundaciones)
están controladas directa o indirectamente, por empresas del sector de origen de la
empresa controlante. Para el actual Sistema de Cuentas Nacionales , las entidades
sin fines de lucro quedan agrupadas dentro del sector de la actividad económica de
origen de la empresa controlante excluyéndolas de las “Instituciones privadas sin fines
de lucro que prestan servicios a los hogares”.
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sistema bancario.
* Control social y desarticulación

de la capacidad organizativa: tam-
bién conocido como “gestión del
riesgo social”, este objetivo -si
está bien aplicado- converge en la
canalización de la capacidad
organizativa de los sectores que
se ven afectados por la operatoria
de los capitales. De esta manera,
son las empresas (apoyadas por
los Estados y los organismos
supranacionales) las que deciden
qué organización es aceptable y
qué organización no lo es. Es
decir, qué organización acepta las
reglas del capitalismo y qué orga-
nización no lo hace. En los mode-
los de RSE llamados sistémicos,
la financiación empresarial se
piensa como de largo plazo, gene-
rando así, un condicionante sobre
la comunidad que se encuentre
bajo la zona de influencia de la
RSE aplicada. Por supuesto, el rol
que pueda jugar el Estado pasa a
ser el de acompañante o garante,
es decir, un rol pasivo12. Los
modelos denominados de finan-
ciación simplemente transforman
la filantropía en asistencialismo o
financiamiento en la compra de
bienes o para solucionar, tempo-
ralmente, necesidades básicas
insatisfechas. Finalmente, en los
modelos basados sobre el acuer-

do, la situación es intermedia ya
que si bien la financiación sigue
existiendo, apunta a programas
de mediano impacto vinculados
con cuestiones de management,
eficiencia y -en última instancia-
de desarrollo “social”. (Rigou y
Moreno, 2006)  

*  Contraposición a otras formas
de empresa que no operan bajo la
lógica del lucro y la explotación:
no es menor pensar que -dado
que las empresas se mueven bajo
la lógica del lucro- no permitan
que otras empresas capitalistas (o
no) ingresen en algún mercado.
Mucho menos si dicho mercado
presenta características oligopóli-
cas o de cautividad de los deman-
dantes. 

Económicamente, este punto
toca de cerca al movimiento coo-
perativo, ya que cuando la pre-
sencia de entidades cooperativas
en un determinado mercado no es
significativa, las empresas capita-
listas no suelen tomar acciones
“agresivas” en su contra, pero tan
pronto como la distribución de
dicho mercado evoluciona favora-
blemente hacia la constitución de
cooperativas, las empresas
comienzan a generar programas
vinculados con la RSE que las
reposicionen y permitan el
aumento de sus beneficios.

12 Respecto del papel que asumen los Estados, el presente artículo no tiene como eje
esta cuestión. Sin embargo, no es posible dejar de mencionar que esta lógica -de un
Estado pasivo que “acompañe” y apoye las acciones empresariales en términos de
RSE- se condice con la idea de que el Estado no debe interferir en la capacidad auto-
rreguladora de los mercados y -si lo hiciere- deberá ser tan sólo como un garante de
certidumbre y “paz social” para un buen clima de negocios, es decir, para que el capi-
tal pueda reproducirse sin inconvenientes. 
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Culturalmente, este punto expre-
sa lo que se ha mencionado: una
batalla que, o bien desplace cual-
quier cuerpo de ideas que no se
ajuste a los requerimientos del
sistema de mercado y que pueda
poner en riesgo la propia acumu-
lación y reproducción del capital o
bien logre su cooptación y poste-
rior neutralización.

Puede observarse que la RSE es
una estrategia de marketing que
se concreta mediante la aplica-
ción de un programa integrado y
reconocido de prácticas y políticas
que funciona como paliativo de
los problemas que los capitales
generan globalmente. Un verda-
dero acto de hipocresía institucio-
nalizada que apunta a minimizar
las contradicciones inherentes al
capitalismo.

4. La RSE y el 
cooperativismo

Trabajar con otros en pos de un
objetivo común es un concepto
que se halla en la raíz misma del
cooperativismo ya que eso es, en
definitiva, cooperar. Ahora bien,
no es suficiente pensar que apli-
cando esta idea se llegaría a la
esencia del cooperativismo
teniendo en cuenta que, por ejem-
plo, un grupo de ETN puede “coo-
perar” para lograr sacar provecho
de economías de escala en algún
mercado. En efecto, estarían coo-
perando pero no por ello estarían
modificando su lógica de acumu-
lación, lucro y explotación.

Por ello es menester no olvidar
que, en su doble carácter, “[...] la
cooperativa es a la vez una
empresa -lo que la diferencia de
otros tipos de entidades también
no lucrativas (cooperadoras, clu-
bes, asociaciones culturales, cien-
tíficas, vecinales, etc.)- y a la vez,
un movimiento popular, controla-
da democráticamente. Por consi-
guiente, debe cumplir una doble
condición. Ser eficiente y “...con-
servar su carácter de movimiento
auto y democráticamente contro-
lado, por, para y a través del pue-
blo mismo” (Discurso inaugural
del presidente de la ACI en el
Congreso de Viena).” (IDELCO-
OP, 1998) A su vez, ese doble
carácter debe estar inmerso en un
“espíritu cooperativo”, es decir,
bajo los principios de esfuerzo
propio, ayuda mutua, solidaridad,
igualdad, justicia, equidad, liber-
tad, humanismo, educación y
coincidencia con los intereses
generales de la comunidad.
(Drimer y Drimer, 1973). 

Al igual que otros movimientos
asociativistas, el cooperativismo
surge como respuesta a la situa-
ción opresiva que generaba una
ya presente Revolución Industrial.
La cooperación se iba haciendo
necesaria como una postura ideo-
lógica frente a un capitalismo que
se reproducía y diseminaba por
los distintos países europeos. 

Los precursores del cooperati-
vismo, se pueden hallar en los
socialistas utópicos y su socialis-
mo asociacionista y movimientos
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gremiales del siglo XVIII.14 Sus
ideas rectoras incluyen la transfor-
mación de la sociedad y la elimi-
nación del lucro como motor de la
misma.

Como puede verse, la ligazón
entre el cooperativismo y la cues-
tión transformadora está presente
desde el comienzo. A lo largo del
tiempo, el movimiento cooperativo
ha ido discutiendo estos principios
e ideas rectoras de forma tal de
no quedar descontextualizado. 

La revisión de los principios y
valores cooperativos ha sucedido
ya en oportunidades anteriores.

En 1966, la ACI realiza el con-
greso de Viena llamado “Nuevos
enfoques de los principios coope-
rativos en el mundo”. El objetivo
era la actualización de dichos
principios en función de los cam-
bios mundiales acontecidos luego
de la segunda guerra mundial. 

Si se analiza el fundamento
detrás del sexto principio -integra-
ción cooperativa- se encontrará
que las cooperativas “[...] deben
defender los intereses de sus aso-
ciados en la medida en que dichos
intereses coincidan o, por lo
menos, no se opongan a los inte-
reses de la comunidad”. (Drimer y
Drimer, 1973) La consagración
del sexto principio en 1966 tiene
por detrás una idea anterior que la
ACI explicitó diciendo que la inte-
gración entre cooperativas debe
realizarse “con el objeto de servir
mejor los intereses de sus miem-
bros y de la comunidad” (Drimer y
Drimer, 1973)

La ACI celebró su asamblea
general en Manchester (Inglate-
rra) en septiembre de 1995 donde
aprobó la Declaración sobre la
Identidad Cooperativa resolviendo
que se reemplacen los principios

13 El almacén de los Pioneros de Rochdale (Inglaterra) fue una cooperativa de consumo
nacida en diciembre de 1844 con 28 trabajadores que se considera como la iniciado-
ra del movimiento cooperativo mundial. El nombre completo de la cooperativa era
Rochdale Society of Equitables Pionners (Sociedad de los Probos Pioneros de
Rochdale)

14 “Los principales precursores de estas ideas fueron los ingleses Robert Owen (1771 -
1858), William King (1786 - 1865), François Charles Fourier (1772 - 1837), Louis
Blanc (1811 - 1882) y Felipe Buchez (1796 - 1865)”. (IDELCOOP, 1998)

Cuadro Nº 3. Principios de Rochdale13 tomados por la ACI en 1937

1. Libre adhesión
2. Control y administración democrática
3. Educación
4. Neutralidad política y religiosa
5. Interés limitado al capital
6. Retorno de los excedentes a los miembros en proporción a sus compras



cooperativos de 1966. Se des-
prende entonces, que el séptimo
principio -consagrado en
Manchester- estaría en realidad,
subsumido en el sexto principio,
constituyéndose en un punto den-
tro de este último (cuadro Nº 5).

El séptimo principio -preocupa-
ción por la comunidad- implicaría
que las cooperativas “[...] tienen la
responsabilidad especial de ase-
gurar que el desarrollo de sus
comunidades -económico, social
y cultural- sea sostenido. Tienen
la responsabilidad de trabajar
constantemente por la protección
del medio ambiente de esas
comunidades. Corresponde en-
tonces a los socios decidir con
qué grado de intensidad y de qué
manera específica una cooperati-
va debería efectuar sus contribu-
ciones a su comunidad. No es, sin

embargo, una responsabilidad
que los socios pueden dejar de
aceptar”. (Idelcoop, 1998) 

Se sostiene en este artículo, que
la idea de responsabilidad ya
estaba presente en los fundamen-
tos mismos del cooperativismo y
que no entra en contradicción con
las acciones que las cooperativas
realicen al entrar en contacto con
el resto de la sociedad. 

Opuesto es lo que acontece en
el Segundo Sector, donde la RSE
se contradice con los intereses
ontológicos de una empresa
lucrativa: la responsabilidad aquí
es atacada en su definición misma
ya que no se pueden realizar
acciones responsables e irrespon-
sables simultáneamente.    

Es por ello que las distintas orga-
nizaciones cooperativas deberían
evitar el empleo de categorías que
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Cuadro Nº 4. Los principios cooperativos resultantes del congreso de Viena
en 1966
1. Adhesión libre y voluntaria 
2. Administración democrática
3. Interés limitado al capital
4. Distribución equitativa de los excedentes
5. Estímulo a la educación cooperativa
6. Integración cooperativa

Cuadro Nº 5. Los principios cooperativos del siglo XXI
1. Asociación voluntaria y abierta
2. Control democrático por los socios
3. Participación económica de los socios
4. Autonomía e independencia
5. Educación e información
6. Cooperación entre cooperativas
7. Preocupación por la comunidad
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estén asociadas con el paradigma
capitalista. Vincular los principios
y valores cooperativos con cate-
gorías que en sí mismas contie-
nen un alto grado de contradicción
no sería adecuado.

Tal vez, la mejor respuesta a la
RSE desde el movimiento coope-
rativo, sea fortalecer los principios
y valores ya consagrados sin caer
en el uso de categorías ajenas al
espíritu cooperativo: el bienestar
de los cooperativistas y la comuni-
dad toda.
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* Entrevista de Thierry Brun, Politis, 30.08.07. Traducción del francés para RE de Irene
Brousse

** Economista del CNRS (Centre National de la Recherche Scientifique) )

En Estados Unidos el desinvolucramiento del Estado
en las instituciones federales de crédito es en gran
parte responsable de la reciente crisis financiera,
explica el entrevistado.
Gérard Duménil dictó una conferencia en

Buenos Aires, el 1/02/05, en un ciclo organizado
por el IADE, sobre el tema “Estados Unidos y la
crisis mundial: dimensión y perspectiva” publi-
cada en RE Nº213, julio-agosto 2005. Junto con
Dominique Lévy escribió un trabajo acerca de la
crisis argentina reproducido en RE Nº 225,
enero-febrero 2007 y regresó a nuestro país para
dictar una serie de conferencias, invitado por el
IADE y el EDI (www.iade.org.ar).
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La crisis crediticia y bursátil
reciente destaca, una vez más, la
amplitud del mal funcionamiento
financiero propio del neoliberalis-
mo. ¿De qué se trata? 

Gérard Duménil: La caída de las
bolsas, brutal pero rápidamente
corregida por el momento, es un
efecto secundario de una crisis
del crédito. Más precisamente, de
una crisis de un tipo particular de
crédito. La creatividad de las insti-
tuciones financieras neoliberales
parece sin límites. En cuanto la
ganancia está al alcance de la
mano se implementan nuevos
procedimientos. Y lo más extraor-
dinario en este caso es la capaci-
dad de estas instituciones para
pasarle una gran parte de los ries-
gos a otros agentes. Se sabe que
el crecimiento de la economía
estadounidense corresponde en
gran medida al gasto de los hoga-
res, un consumo desbocado de
los más ricos y una extensión sin
precedentes ni comparación del
crédito hipotecario a los hogares,
es decir, un stock creciente de
créditos a muy largo plazo para la
vivienda (que, en ese país, tam-
bién sirven para otras compras).
Las tasas de interés sobre estos
créditos permanecen relativamen-
te bajas (las tasas de interés a
corto plazo son las que suben).

¿Cómo pueden sostener los
bancos este endeudamiento cre-
ciente?

Hay que destacar la importancia
histórica de agencias federales
cuya función es “comprar” a los
bancos prestamistas los créditos
de sus clientes. Tienen nombres
encantadores: Fannie Mae y
Freddy Mac1. Su papel creció
hasta 2001, cuando estas agen-
cias poseyeron el 38% del total de
créditos hipotecarios del país.
Originalmente públicas, de hecho
están privatizadas o están por
serlo. Pero su imagen es aún la
de instituciones “garantizadas”
por el gobierno: muchos agentes,
especialmente extranjeros, no
notaron que estas agencias eran
privadas (Japón está lejos). “¡Un
grave error!” declaraba Alan
Greenspan, presidente saliente
del Banco central de Estados
Unidos, en una declaración
estruendosa de 2004. Y recomen-
daba, además, la limitación y el
control de la actividad de estas
agencias, que supuestamente
sesgaban la “disciplina del merca-
do”. Un concentrado de ideología
neoliberal. Todo va mal para estos
actores tradicionales de la política
del crédito en Estados Unidos. En
mitad del desinvolucramiento del
Estado, estas agencias sufren los
celos de nuevas empresas en
este nicho lucrativo. La actividad
de este nuevo sector estalla
desde hace algunos años, mien-
tras que la de Fannie y Freddy
Mac se contrae. De 38% de los
créditos hipotecarios en 2001, las
agencias federales volvieron a
30%, y el terreno perdido fue

1 Un poco diferentes son las Federal Home Loan Banks.
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ganado por los recién llegados.
Fannie Mae acaba de perder un
juicio que le costó 400 millones de
dólares.

¿Por qué es importante?
¡Porque precisamente las

empresas que se zambulleron en
el espacio abierto por el desinvo-
lucramiento del Estado son las
que están en el origen de la crisis!
Un bello ejemplo de privatización
y de apertura de un sector a la ini-
ciativa privada con consecuencias
desastrosas. Pero nos faltan toda-
vía dos elementos para compren-
der los motores de esta crisis. En
primer lugar, hay que saber que
estas agencias y empresas se
financian emitiendo títulos (com-
prados por particulares o institu-
ciones financieras nacionales o
extranjeras). Estos títulos son, por
una parte, “adosados” a los crédi-
tos originales, lo que significa que
el que los adquiere compra de
hecho una “canasta” de esos cré-
ditos. Los particulares a menudo
ignoran el contenido de la canasta
(es con este mismo procedimiento
que los bancos estadounidenses
revendieron la deuda del tercer
mundo, como lo mostró el escán-
dalo provocado en Italia por la
venta de la deuda argentina a
hogares, que lo descubrieron
cuando el país cesó sus pagos).
Pero, si quieren, pueden comprar
también todo tipo de créditos, por
ejemplo las deudas de los hoga-

res estadounidenses en sus tarje-
tas de crédito. Este business de
“titulización”, como se lo llama, es
floreciente. Sus agentes se en-
cuentran en conferencias gigan-
tescas en hoteles cinco estrellas2.
Se perciben a sí mismos como
benefactores de la humanidad:
“Su industria es la llave que abre
los sueños de nuestra nación”,
declaraba el presidente de la muy
seria US Securities and Exchange
Comission en una asamblea de
representantes de este sector.

¿Este nuevo negocio es el que
provocó la crisis?

La última pieza del rompecabe-
zas es que, frente a la caída de
las tasas de interés sobre los cré-
ditos hipotecarios, estas empre-
sas se lanzaron al financiamiento
de los “sueños” de vivienda de
quienes no tienen los medios para
realizarlos, considerando el estan-
camiento del poder adquisitivo
que organiza el neoliberalismo.
Una actividad tanto más atrayente
en la medida en que las tasas de
interés sobre estos créditos ries-
gosos (subprime) son más altas.
Reunamos los dos elementos.
Primer punto: los riesgos de pres-
tar a estos hogares frágiles eran
tales que la cesación de pago
asumió proporciones inespera-
das. Segundo punto: instituciones
y hogares imprudentes habían
adquirido títulos que materializa-
ban estos créditos dudosos.  Y he

2 Ultima conferencia: “Subprime ABS”, 18-19 de septiembre de 2006, Four Seasons
Hotel, Las Vegas.
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aquí que estos compradores,
afectados por la desvalorización
de estos títulos, ya no demuestran
su optimismo habitual en los mer-
cados bursátiles. La crisis del cré-
dito se transforma en crisis bursá-
til: las cotizaciones caen en pica-
da. Conocemos el desenlace.
Deus ex machina, los bancos cen-
trales reflotan las tesorerías
mediante creación de moneda ex
nihilo.

¿Es posible salvarse siempre
así, por “reflotamientos” de corto
plazo?

Esta crisis es interesante por lo
que revela indirectamente. Sin
entrar en el análisis del conjunto
de desequilibrios de la economía
estadounidense3, se puede decir
que muestra que las potencialida-
des de crecimiento de la deuda de
los hogares de este país alcanzan
ciertos límites. Para que la fiesta
neoliberal bajo la hegemonía
estadounidense continúe ¿hay
que hacer entrar en danza una
fracción de los hogares que es
incapaz de soportar el ritmo?
¿Hay que buscar tasas de interés
más elevadas en las fronteras de
lo racional?

Lo hemos dicho, el gasto de los
hogares es un factor crucial del
crecimiento estadounidense.
Bloquear el auge de los créditos
que les están destinados sería a
corto plazo precipitar la recesión
que se anuncia en lugar de reme-
diarla, pero sobre todo sería com-
prometer, a más largo plazo, el
mantenimiento de las tasas de
crecimiento relativamente eleva-
das  de la economía de Estados
Unidos. ¿Qué otras palancas para
sostener entonces la actividad?
Las herramientas de las políticas
macroeconómicas ya están en
acción. El déficit público está ahí;
el dólar débil también. Las tasas
cortas probablemente van a ser
disminuidas. Pero los remedios se
agotan. En la mundialización libe-
ral el crecimiento se concentra en
las dos extremidades del abanico
de la riqueza, entre los Estados
Unidos y países cuya mano de
obra se vende a buen precio,
como China. Es un elemento cen-
tral de la propaganda neoliberal.
¡Imaginen una tasa de crecimien-
to “francesa” en Estados Unidos!
Una perspectiva insoportable para
el amo del mundo. Algo deberá
cambiar. ¿Pero qué? ¿Para mejor
o para peor?.

3 Consultar el sitio que comparto con Dominique Lévy: www.jourdan.ens/levy
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centro del mercadocentro del mercado
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Ju l i o  Se var e s*

La crisis iniciada en una franja del mercado inmobiliario esta-
dounidense confirmó la inestabilidad y la tendencia orgánica a
la crisis del mercado financiero contemporáneo y la vulnerabi-
lidad de las economías grandes y chicas ante el libre movi-
miento de los capitales. 

Los países denominados “emergentes” entre los que se
encuentra la Argentina, están en la actualidad mejor prepara-
dos desde el punto de vista macroeconómico para afrontar las
turbulencias que en los años noventa. Aun así estos países
sufrieron las consecuencias de la incertidumbre con fluctua-
ciones de capitales y aumentos en el costo de financiamiento. 

En este escenario el MERCOSUR mostró una alarmante pero
no llamativa parálisis. Ninguno de los miembros tomó una ini-
ciativa para coordinar políticas de defensa ante la turbulencia.
Una vez más prevaleció el juego no cooperativo del pequeño
nacionalismo que domina las relaciones de la asociación -y de
Latinoamérica en general-, contrastando con experiencias
europeas y asiáticas en situaciones de riesgo cambiario o
financiero.

* Economista, profesor en la Universidad Nacional del Centro (Tandil) y en el Posgrado
de Historia de la FCE-UBA. Periodista. 
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Causas de la crisis

La presente crisis es producto,
como todas las demás, de la
suma de conductas aventureras e
irresponsables del los participan-
tes del mercado, de los inverso-
res, de los bancos que prestaron a
los inversores para operaciones
de riesgo, y también de los pres-
tatarios que se lanzan confiados a
la aventura del endeudamiento.

Sin embargo esta situación no es
sólo producto del comportamiento
de un grupo de especuladores,
sino de la conformación de un
mercado que genera altos niveles
de riesgo y de inestabilidad y que
tiene una tendencia estructural a
la crisis. 

Entre los principales factores
que explican esta situación figu-
ran:
- La liberalización de los movi-

mientos de capital comenzada
en los años setenta y la poste-
rior desregulación de los mer-
cados financieros nacionales;

- El cambio de conducta de los
bancos hacia estrategias más
riesgosas destinadas a apro-
vechar las oportunidades deri-
vadas de la mayor liquidez
existente.

- La debilidad de regulaciones
en el mercado financiero global
que permite el surgimiento de
fondos especulativos que asu-
men alto riesgo y de entidades
que siendo más reguladas y
teóricamente menos propen-

sas al riesgo financia operacio-
nes inseguras apalancadas
por los fondos especulativos.
Sobre este tema, un reciente
informe del Foro para la
Estabilidad Financiera, un
organismo internacional encar-
gado de seguir el mercado de
fondos de riesgo, sostiene, “El
riesgo sistémico que puede
surgir de los fondos de cober-
tura (Hedge Funds) involucran
tanto el riesgo directo de las fir-
mas (financieras que prestaron
a los fondos) por su exposición
crediticia con los fondos de
cobertura, y el riesgo indirecto
que las acciones de los fondos
(quizás a través de la liquida-
ción forzada de posiciones)
pueden causar un rápido dete-
rioro en la liquidez y los precios
del mercado, provocando apu-
ros en una más de las firmas
financieras”

- El desarrollo de la tecnología
de procesamiento y transmi-
sión de datos que amplía las
posibilidades especulativas
hasta el infinito

- La permisividad para el desa-
rrollo de instrumentos que teó-
ricamente son para cubrir y
diseminar riesgos, como los
derivados, pero que en la
medida que se utilizan especu-
lativamente y sobre la base del
endeudamiento se convierten
en amplificadores de riesgo y
transmisores de crisis.

La permisividad con los paraísos
financieros desregulados en los
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cuales funcionan muchos fondos
y entidades financieras que parti-
cipan en la especulación interna-
cional.1

Mercado en 
riesgo permanente 

La configuración del mercado y
las conductas de sus actores lo
convierten en un escenario ries-
goso que, desde los años setenta,
tiende a la crisis en forma estruc-
tural. Los episodios más sobresa-
lientes, en ese sentido, fueron las
crisis de la deuda latinoamerica-
na, varios bajones bursátiles en
Wall Street, la crisis asiática de
1997, la rusa poco después, y la
del fondo de inversión de riesgo,
Long Term Capital Markets, de
Estados Unidos. El colapso de
este fondo, paradójicamente diri-
gido por dos premios Nobel espe-
cialistas en riesgo financiero,
generó una amenaza de tal mag-
nitud que obligó a la Reserva
Federal a organizar un rescate en
el que participaron varios grandes
bancos.

Después de estos episodios, que
alcanzaron a países exitosos y a
una importante financiera del cen-
tro del mercado, en los organis-
mos financieros internacionales y
en los medios académicos espe-
cializados en cuestiones financie-
ras se difundió la preocupación
por la incapacidad del sistema
regulatorio para compensar el

riesgo sistémico implícito en el
libre funcionamiento del mercado
internacional de capitales. Se
planteó, en consecuencia, la
necesidad de modificar la “arqui-
tectura financiera internacional” y
se avanzó en la modificación del
sistema de regulaciones banca-
rias que elabora el Banco de
Pagos Internacionales (BIS,
según su sigla en inglés). Pero se
mantuvo la libertad de acción de
los fondos de inversión que sólo
son monitoreados por calificado-
ras que informan sobre el riesgo
implícito en títulos de deuda o
entidades financieras.

Por otra parte, una vez pasadas
las crisis y con el inicio de una
nueva fase de bonanza especula-
tiva, las preocupaciones se des-
vanecieron, y el riesgo sistémico
se mantuvo y sus consecuencias
se manifiestan plenamente en la
actualidad.

Como lo expresa claramente el
reciente Trade and Development
Report de la UNCTAD, anticipán-
dose a una crisis que no se había
presentado en el momento en que
era redactado: “los grandes pode-
res, es decir los países suficiente-
mente grandes para soportar aún
fuertes corrientes del mercado de
capital global, fueron reluctantes
para comprometerse en una ver-
dadera tarea de monitorear y
eventualmente controlar los mer-
cados financieros globales en la
misma forma que los mercados

1 ºSobre la estructura y dinámica del mercado financiero mundial ver Julio Sevares, El
Imperio de las Finanzas. Norma, Buenos Aires 2005.



68 realidad económica 230   16 de agosto/30 de septiembre de 2007

financieros nacionales son contro-
lados desde el comienzo del los
sistemas de mercado basados
sobre la emisión de papel moneda
por los gobiernos” (UNCTAD,
2007; 119).

La decisión de los poderes eco-
nómicos dejó al mercado financie-
ro en una zona de riesgo. Y la
gran pregunta es quién se hacer
cargo de la crisis, en caso de que
aparezca. 

La respuesta no es clara, lo cual
aumenta la incertidumbre de los
mercados. William White, Asesor
Económico del BIS, lo explicó cla-
ramente en una conferencia de
hace poco más de un año: “Si en
una crisis financiera es necesaria
una asistencia de liquidez de
emergencia, ¿quién la va a pro-
porcionar, el país donde está la
institución o el país de origen?, y
¿en que divisas?, dado el compro-
miso multilateral de las firma
financiera en problemas. Es posi-
ble además que muchas firmas se
consideren muy grandes para
caer y tomen riesgos excesivos
(azar moral)”. En estas condicio-
nes, “Si el sistema financiero glo-
bal estuviera sujeto a un rápido
shock en algún lado, el tema de
cuántas instituciones financieras
grandes y complejas podrían ser
heridas de muerte permanece sin
resolver. Hay continuas preocupa-
ciones sobre la limitación de la
información compartida entre los
países afectados. Más aún, la
cuestión de quián debería sopor-
tar los costos todavía permanece
sin decidir. Para peor, esto deja la

posibilidad de una quiebra de un
banco global que es ‘muy grande
para ser salvado’ por un país rela-
tivamente pequeño” (White, 2006)

Anatomía de la crisis

Estos son los dilemas que se
viven actualmente y que surgen
del circuito de riesgos que dio ori-
gen a la presente crisis y que
puede esquematizarse como
sigue:

En los últimos años, en varios
mercados de países ricos se estu-
vieron generando burbujas inmo-
biliarias infladas por el aumento
de los ingresos de segmentos de
la población y/o por la abundancia
de crédito barato. En los Estados
Unidos el crédito barato es la con-
secuencia de la combinación
entre mantenimiento de tasas de
inflación bajas (que determinaron
que la Reserva Federal no
aumente las tasas) e ingreso de
capitales externos.

Esta situación remite a uno de
los grandes desequilibrios en la
economía mundial: Estados
Unidos acumula un creciente défi-
cit gemelo (de cuenta corriente y
fiscal) financiado con ingreso de
capitales destinados a la inversión
fija y financiera.

La liquidez disponible permitió
desarrollar un mercado de crédi-
tos hipotecarios para personas de
bajos ingresos que, para tomar-
los, no tiene que presentar com-
probantes de solvencia. Esos cré-
ditos suelen incluir un período de
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gracia de dos años durante los
cuales el prestatario tiene una
cuota muy reducida, lo cual indujo
la demanda. Esos títulos comen-
zaron a ser llamados en los últi-
mos tiempos “títulos basura”
como recuerdo de los “bonos
basura” (junk bonds) o bonos de
alto riesgo y gran rentabilidad que
algunas casas de inversión colo-
caron en los años noventa para
financiar adquisiciones especulati-
vas de empresas. 

Paralelamente, los títulos hipote-
carios emitidos como garantía de
los créditos, los ofrecen las enti-
dades hipotecarias en el mercado
financiero, donde son comprados
por fondos de inversión, en una
operación que se llama securitiza-
ción. Una parte indeterminada de
esos títulos, -inversiones de largo
plazo- son comprados con crédi-
tos de corto plazo, en lo que se
denomina apalancamiento.

La colocación de títulos de
deuda en el mercado o securitiza-
ción es presentada como una
forma de distribuir riesgos y
garantizar el circuito de liquidez.
Pero involucran a instrumentos de
alto riesgo.

En los últimos meses muchos
deudores hipotecarios no pudie-
ron pagar sus deudas, especial-
mente cuando terminó el período
de gracia, afectando a los fondos
que habían invertido en los títulos.
Los fondos no pudieron, a su vez,
devolver créditos tomados para
comprarlos, creando un problema
de cartera a los bancos prestamis-
tas.

La necesidad de los fondos y de
los bancos para obtener liquidez
para cubrir sus deudas y la moro-
sidad de sus prestatarios, provocó
una venta de otros títulos de inver-
sión que se tradujo en la caída de
mercados de acciones y bonos en
varios mercados del mundo.

Los primeros signos de la crisis
aparecieron a comienzo de año
con la caída de la firma de crédi-
tos hipotecarios de alto riesgo
New Century, de California. Luego
tuvieron inconvenientes fondos de
cobertura (Hedge Funds) adminis-
trados por la financiera Bear
Stearns en Estados Unidos, por el
banco alemán IKB y por el francés
BNP Paribas. Más recientemente
(En el momento de escribir este
artículo) se creó una ola de des-
confianza sobre la solvencia del
banco británico Northern Rock,
que obligó a una fuerte interven-
ción del Banco de Inglaterra para
garantizar su solvencia.

Sin llegar a la crisis, en Estados
Unidos varios importantes bancos
de inversión tuvieron caídas en
sus rentabilidades: Lehman
Brothers tuvo una caída de sus
ganancias del 3% y Morgan
Stanley del  7%. Otro tuvo pérdi-
das en sus operaciones con hipo-
tecas riesgosas pero lograron
compensarlas con las ganancias
obtenidas en otros rubros. 

En una primera etapa de la crisis
se puso de manifiesto que los
reguladores y banqueros centra-
les no sabían bien a qué se
enfrentaban porque esperaron
semanas para tomar medidas. A
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comienzos de septiembre, el pre-
sidente de la Comisión de
Servicios Financieros de la
Cámara de Representantes,
Barney Frank expresó: “Con res-
pecto a este tema de las hipote-
cas de alto riesgo queda claro que
la innovación financiera superó la
regulación” (Financial Times 6-9-
07). Y el 20 de septiembre, el titu-
lar de la Fed confesó ante el
Congreso de su país que “los
efectos de la crisis superan por
lejos las previsiones más pesimis-
tas” (Cronista Comercial, 21-9-
2007).

Una característica inquietante de
esta crisis es que, a diferencia de
otras, se está produciendo en ins-
tituciones de los países centrales,
por lo que puede ser de mayor
alcance y consecuencias que
otras anteriores.

No obstante hay que tener en
cuenta que las anteriores crisis
también involucraron, de diferente
forma y grado, a instituciones de
esos países. En las crisis de la
deuda latinoamericana fueron
afectados bancos estadouniden-
ses e inversores institucionales y
privados de diferentes países, lo
cual motivó la intervención de
Estados Unidos con la propuesta
de reconversión de deuda de
James Baker, el Plan Brady y la
operación de rescate de México
en 1995. La crisis rusa afectó a
entidades alemanas y la del
LTCM motivó el rescate coordina-
do por la Reserva Federal por la
magnitud de los inversores  perju-
dicados.

¿Remedios eficaces?

Para enfrentar la actual crisis los
bancos centrales inyectaron una
enorme cantidad de  dinero en el
sistema con préstamos a bajo
interés a las entidades, para
aumentar la capacidad de las mis-
mas de responder a las deman-
das de fondos de inversores con
necesidades de liquidez. También
bajaron las tasas de interés para
facilitar el crédito y aliviar la pre-
sión sobre los deudores hipoteca-
rios. La Reserva Federal bajo su
tasa de referencia medio punto,
cuando hasta poco antes no se
sabía si la iba a mantener o inclu-
so a subir, para prevenir presio-
nes inflacionarias.

En un primer momento los mer-
cados se calmaron, pero nadie
sabe si las medidas tomadas ten-
drán el resultado esperado porque
la magnitud total del riesgo exis-
tente no se conoce. Se puede
estimar cuál es el monto de hipo-
tecas colocadas en el mercado
pero no quién las tiene, cuál es el
nivel de endeudamiento de los
compradores de los títulos ni el
grado de exposición de los ban-
cos que prestaron.

Debe tenerse en cuenta que
muchos de esos préstamos son
hechos sin ser registrados en las
hojas de balance (Off balance
sheet), por lo cual sólo las entida-
des saben exactamente cuál es
su exposición.

Un analista de Financial Times
compara esta situación con el
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juego de las minas enterradas,  en
el cual no se sabe dónde está el
riesgo, y para salvarse del mismo
hay que acertar con el patrón de
distribución del riesgo en el table-
ro o…tener suerte. (Financial
Times 24-9-07)

Por otra parte, el año que viene
comienzan a vencer los períodos
de gracia de las deudas hipoteca-
rias tomadas en 2006, el período
de mayor suscripción de hipote-
cas sub prime y, como acaba de
alertar el propio ex titular de la
Fed, Alan Greenspan, pueden
quedar muchas viviendas sin ven-
der y crear un problema recesivo
(Cronista Comercial 21-9-2007).

Es decir que la suerte del merca-
do dependerá de la solvencia de
los deudores, la cual puede verse
afectada si las tasas de interés no
bajan lo suficiente o si la econo-
mía de Estados Unidos ingresa en
recesión y tiene problemas de
empleo.

La otra incógnita es cómo está
distribuido el riesgo crediticio en el
mercado y si la insolvencia puede
alcanzar a alguna entidad impor-
tante.

Los temores no surgen sólo de
los “filósofos críticos”, sino del
corazón mismo del sistema. En su
reciente Informe sobre Estabilidad
Financiera Global, publicado el 24
de septiembre de 2007, el FMI
sostiene que, “en los meses trans-
curridos desde la edición de abril
último del Global Financial
Stability Report (GFSR), los ries-
gos de crédito y de mercado se

agudizaron, al igual que la volatili-
dad. Los mercados están toman-
do conciencia del grado de dete-
rioro que sufrió la disciplina credi-
ticia durante los últimos años,
sobre todo en el sector de las
hipotecas de alto riesgo y del cré-
dito apalancado en Estados
Unidos, pero también en otros
sectores de crédito conexos. “ Por
eso”, continúa, “no se deben
subestimar las consecuencias
que podría acarrear este episodio,
y el proceso de ajuste probable-
mente sea dilatado. Es posible
que las condiciones de crédito no
se normalicen pronto, y algunas
de las prácticas adoptadas en los
mercados de crédito estructurado
tendrán que cambiar” .

El juego continúa

Como surge de cualquier estudio
serio de las aventuras financieras,
las crisis y las pérdidas no inhiben
el surgimiento de nuevas olas
especulativas, aun sobre los
cadáveres todavía tibios de la últi-
ma crisis.

En la actualidad, cuando la crisis
sigue en curso y puede no haber-
se manifestado plenamente, el
dinero mundial ya está creando
nuevas oportunidades de rentas.
“Ahora que la crisis inmobiliaria de
Estados Unidos forzó a la Re-
serva Federal a recortar las tasas
de interés de corto plazo, todos
quieren saber cuál será la siguien-
te burbuja. ¿Una de las respues-
tas más populares? Los mercados
emergentes” refiriéndose princi-
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palmente a China e India. Lo que
más llama la atención, afirma
Robert Barbera, economista de
Investment Technology Group.
Inc., es que la posibilidad de que
se esté formando una burbuja en
los mercados emergentes ha sido
motivo de regocijo en vez de cau-
tela. ‘Muy pocas personas dicen:
‘Oh, no, una burbuja’. Lo que
dicen es: ‘Siií, es una burbuja’”
(Wall Street Journal-La Nación
20-9-2007)

Si esto es así, es decir si los
inversores deciden ir a los merca-
dos emergentes de Asia, y estos
son tan imprudentes como para
dejarlos entrar,  habrá que prepa-
rarse para la creación de otra
zona de peligro potencial.

Economías bajo asedio

La dinámica del mercado finan-
ciero internacional agrega a la tra-
dicional vulnerabilidad económica
de los países de menor desarrollo
la vulnerabilidad financiera.

El principal efecto de los movi-
mientos violentos de capital, es la
vulnerabilidad de las economías
abiertas, que pueden tanto sufrir
ingresos de capitales de corto
plazo o apreciar sus monedas y
generan burbujas especulativas,
como salidas bruscas que aumen-
tan el riesgo país, catapultan las
tasas de interés, debilitan el siste-
ma financiero y provocan devalua-
ciones.

Como explica la CEPAL, la vola-

tilidad de los capitales es una
nueva y poderosa fuente de vul-
nerabilidad latinoamericana. “Aun-
que los ciclos del comercio y de
los términos de intercambio inter-
nacionales siguen jugando un
papel importante, sostiene el
organismo, la exposición a la vola-
tilidad y el contagio asociado con
las nuevas modalidades de finan-
ciamiento externo se ha transfor-
mado en la principal fuente de vul-
nerabilidad externa de las econo-
mías de la región. La prima de
riesgo de los bonos soberanos,
que refleja la percepción que tie-
nen los agentes financieros de la
capacidad de los países para
cumplir con sus obligaciones, se
ha convertido, a su vez, en uno de
los precios macroeconómicos
más importantes” (CEPAL, 2002:
141).

La generación de las crisis asiá-
tica de 1997 y argentina de 2001
muestran claramente el papel que
jugó la apertura de la cuenta capi-
tal y del tipo de cambio fijo. En la
década de los noventa se difundió
la práctica de abrir los mercados a
los movimientos de capital bajo el
supuesto de que aumentaría el
acceso al financiamiento de los
países y mejoraría la competitivi-
dad de los sistemas financieros
locales. La apertura produjo un
ingreso de capitales de corto
plazo de carácter especulativo
con efectos diversos según el
país, entre los cuales: apreciación
real de la moneda en los casos de
tipo de cambio fijo; generación de
burbujas especulativas en los
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mercados de valores e inmobilia-
rios; financiamiento del déficit en
cuenta corriente permitiendo la
acumulación de déficit comercial;
financiamiento de creciente déficit
fiscal.

Cuando los capitales se retira-
ron, los países con desequilibrios
tuvieron que hacer fuertes deva-
luaciones y ajustes comercial y
fiscal, según el caso.

Como reacción a ese trauma los
países denominados emergentes
adoptaron tipos de cambio flexi-
bles. Con este régimen cambiario
el ingreso de capitales aprecia la
moneda local y reduce los estímu-
los especulativos por el encareci-
miento de los activos denomina-
dos en la moneda que se aprecia
y, eventualmente, por la reducción
de la inflación que puede inducir
esa apreciación. 

Por otra parte, como consecuen-
cias del ajuste en la actividad
interna y la devaluación, pasaron
del déficit al superávit de cuenta
corriente. Un Informe de la UNC-
TAD, anterior al ya citado, consig-
na precisamente que, mientras
que en los años ochenta América
latina tenía un déficit en cuenta
corriente del 6% del PIB y en l998,
un año después de la crisis asiáti-
ca y luego de un ajuste forzado, lo
había bajado al 4,5% del PIB, con
19 países de la región deficitarios.
Más aún, en 2004 la región alcan-

zó un superávit en cuenta corrien-
te del 1,3% del PIB (UNCTAD,
2006), que mantuvo en años pos-
teriores.

Por otra parte, la mayoría de los
países que habían sufrido crisis
se empeñaron en una política de
acumulación de reservas para
consolidar la confianza en sus
monedas y en sus sistemas finan-
cieros.

El superávit en cuenta corriente
y la acumulación de reservas for-
taleció a los países ante turbulen-
cias externas, pero aún así per-
manecen vulnerables a los shocks
de capital externo por la magnitud
de las corrientes en relación con
sus economías.

Así lo demuestra la salida de
capitales y aumentos en el riesgo
país y en las tasas de interés en
países latinoamericanos con
buena situación macroeconómica. 

El reciente Informe sobre Co-
mercio y Desarrollo de la UNC-
TAD señala: “Como en las pasa-
das crisis financieras, la creciente
fragilidad financiera inducida por
algunos tipos de salidas de capi-
tal, asociadas con déficit en cuen-
tas corrientes y devaluaciones
reactivas, puede forzar a las eco-
nomías deficitarias a la contrac-
ción, la cual puede diseminarse
hacia sus socios comerciales.”
(UNCTAD, 2007; 13).2

2 En este sentido contribuyó una operatoria que se expandió en los últimos tiempos,
agregando volatilidad en los mercados emergentes: el “carry trade”. Esta operación
consiste en tomar crédito en un mercado y comprar bonos en otro con tasas más ele-
vadas para ganar con la diferencia. Como implica asumir un compromiso en una divi-
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Respuestas a 
la vulnerabilidad

En las actuales condiciones del
mercado mundial y de los compro-
misos de apertura financiera asu-
midos por los países, las alternati-
vas de autodefensa no son
muchas, pero existen opciones
cuya efectividad puede potenciar-
se con coordinación monetaria,
cambiaria o macroeconómica, 

En los años noventa, la volatili-
dad de los capitales llevó a varios
países de la región a utilizar,
durante algunos períodos, contro-
les de capitales como el imple-
mentado actualmente en la
Argentina.

Las experiencias más estudia-
das son las regulaciones sobre
ingreso de capitales de corto
plazo que establecieron Chile y
Colombia,

Según un estudio de Ffrench-
Davis y Villar (2003), las medidas
de esos países fueron exitosas en
reducir la proporción de ingresos
de corto plazo en el total de los

ingresos de capital. También per-
mitieron a las autoridades mone-
tarias aumentar los intereses sin
crear condiciones para una mayor
apreciación de sus monedas. Esto
constituyó una política anticíclica
que contribuyó a mantener balan-
ces macroeconómicos más sus-
tentables.

Pero, señalan los autores, las
medidas no evitaron el rápido pro-
ceso de acumulación de deuda
externa y de deterioro del balance
de cuenta corriente durante la
segunda mitad de los noventa

A estas experiencias puede
agregarse la actual ya que, a
pesar de tener las cuentas en
orden, y de no haber registrado un
gran ingreso de capitales especu-
lativos, los países latinoamerica-
nos sufrieron la onda expansiva
de la crisis. 

Una conclusión que surge de
este escenario es que, para que
los controles tengan alguna efecti-
vidad deben aplicarse en escala
global, como producto de una
acuerdo internacional o, cuanto

sa y comprar títulos en otra, la rentabilidad de la operación depende de que los tipos
de cambio de ambos mercados permanezcan estables o que se valorice la divisa del
mercado donde se invierte. También depende de que el interés a que fue tomado el
crédito siga siendo inferior al interés a que se invierte, en el caso de que el inversor
tenga una deuda a tasa variable o deba renovar créditos de corto plazo para una
inversión de largo plazo. 
Cuando estas operaciones se hacen en un mercado reducido en relación con las
corrientes de capital, el ingreso de divisas para inversión puede autogenerar el efec-
to deseado apreciando la divisa en que se invierte. Como la operación se hace con
sólo una parte de capital propio, si la evolución de tipos de cambio o de interés es
favorable, la rentabilidad por el diferencial de intereses puede ser muy elevada. Si la
relación cambiaria y de intereses es desfavorable y se produce una pérdida, el efec-
to se amplifica: se traslada a la entidad que prestó para la inversión y puede también
producir un retiro inesperado de fondos de los países receptores.
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menos en escala regional, como
propone la asociación ATTAC
(Asociación por un tributo a las
transacciones financieras especu-
lativas para ayuda al ciudadano).

Otra es que, además de los con-
troles de capital y de la ortodoxia
fiscal en forma individual, los paí-
ses con intereses comunes debe-
rían intentar sistemas de coopera-
ción de prevención y respuesta a
las crisis. 

Como señala la UNCTAD en el
citado Informe de 2007, “las
opciones para lidiar con grandes y
descontrolados flujos de capital
que tienen economías pequeñas y
subdesarrolladas son estricta-
mente limitadas” No obstante,
considera, una opción para las
pequeñas economías es “juntar
fuerzas en agrupamientos regio-
nales. Si los lazos comerciales
son fuertes y la movilidad de capi-
tal y trabajo es más o menos alta,
la cooperación y la integración
monetaria y financiera es una vía
para protegerse contra los giros
del mercado internacional de capi-
tales y para profundizar y ampliar
la división del trabajo en el nivel
regional. El renovado interés por
la cooperación monetaria y finan-
ciera está también relacionado
con las dificultades que la mayoría
de los países subdesarrollados
encuentran para acceder al finan-
ciamiento externo bajo condicio-
nes desfavorables en términos de

maduración, tasas de interés y
tipo de divisa” “en ausencia de
acuerdos globales para lograr una
mayor estabilidad de tipos de
cambio y corrección  ordenada de
desalineamientos de divisas, los
acuerdos monetarios entre países
subdesarrollados, especialmente
en acuerdos avanzados de inte-
gración, tienen el potencial de
lograr eso, mientras al mismo
tiempo promover la competitivi-
dad; esa coordinación monetaria
puede tener la forma de un meca-
nismo regional de tipo de cambio,
un bloque común de flotación una
unión monetaria” (UNCTAD,
2007; 119 y 120). 3

Adicionalmente, la cooperación
financiera aparece como un com-
plemento para la integración
comercial regional. “Cooperación
en comercio y finanzas se han
típicamente reforzado mutuamen-
te. Por ejemplo, acuerdos de
pagos y compensación regionales
entre socios comerciales ayudan
a desarrollar comercio intrarregio-
nal, especialmente en tiempos de
escasez de divisas; y la integra-
ción comercial hace necesario
limitar los desalineamientos de
tipo de cambio y la volatilidad, la
cual puede ser tan dañina para el
comercio como las barreras tarifa-
rias, si no más” (UNCTAD, 2007;
120).

3 Sobre el tema de la unión monetaria en el MERCOSUR, ver Julio Sevares, “Notas
sobre Regímenes Cambiarios e Integración (Pensando en el MERCOSUR)”.
Realidad Económica Nº 222. Agosto 2006.
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Coordinación ante las crisis

En la historia económica se
encuentran algunas experiencias
de países que adoptaron políticas
cooperativas para enfrentar juntos
situaciones de crisis. En esa histo-
ria no figuran países latinoameri-
canos.

Una de las experiencias más
importantes en este sentido es la
de Europa 

En 1950 un grupo de países
europeos formaron la Unión
Europea de Pagos, un sistema de
pagos compensados en comercio
exterior, para afrontar la escasez
de dólares de posguerra. La man-
tuvieron hasta 1958 cuando sus
monedas volvieron a la convertibi-
lidad.

En 1972, ante el fin del sistema
de tipos de cambio fijos decidido
en Bretton Woods, los miembros
de la Comunidad Económica
Europea hicieron un acuerdo para
limitar las fluctuaciones entre
monedas dentro de una banda,
que fue denominada “serpiente”
monetaria. En 1979 llegaron a un
acuerdo más completo con el
Sistema Monetario Europeo, por
el cual los bancos centrales pusie-
ron el 20% de sus reservas de oro
y dólares en un Fondo Monetario
Europeo de Cooperación. En con-
trapartida el Fondo emitió el ecu,
una moneda de cuenta que se uti-
lizó para pagos entre bancos cen-
trales participantes

La unión hizo la fuerza pero eso
no impidió que el Sistema fuera

atacado exitosamente por el capi-
tal especulativo. En 1992 una
corriente especulativa liderada
por el fondo de inversión de
George Soros, apostó a la deva-
luación de la libra esterlina hasta
torcerle al brazo al mismo Banco
de Inglaterra, que debió devaluar
la moneda.

No obstante la cooperación se
sostuvo: en 1993 se firmó el
Tratado de Maastricht que condu-
jo hasta la unión monetaria de
1999, con el lanzamiento del euro
electrónico ese año, y la puesta
en circulación de la moneda física
en 2002. 

Actualmente, el euro se utiliza en
13 de los 27 miembros de la
Unión Europea y se ha convertido
en la segunda moneda del plane-
ta, en este momento valorizándo-
se frente al dólar.

Otra experiencia, más reciente,
es la asiática. Después de la crisis
asiática, la Asociación de Na-cio-
nes del Sudeste Asiático
(ASEAN), junto con Japón, China
y Corea (ASEAN+3) formularon el
proyecto de hacer un fondo mone-
tario asiático, iniciativa rápida-
mente anatematizada por Estados
Unidos y el FMI. No obstante, en
2000 lanzaron la Chiang Mai
Initiative (CMI), el mayor acuerdo
bilateral de swaps entre países.
Se trata de un fondo monetario
formado por los bancos centrales,
al cual los países pueden recurrir
en determinadas ocasiones, con
escalas y condiciones de acceso
al crédito. “En la actualidad el CMI
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está evolucionando hacia un
acuerdo multilateral en el cual
serían reunidas (pooling) parte de
las reservas de los participantes.
En su Reunión de Kyoto de mayo
2007, los ministros de finanzas de
los 13 países acordaron avanzar
progresivamente hacia un acuer-
do de reunión de reservas autoad-
ministrado por un solo acuerdo
contractual, para proveer ayuda
de liquidez” (UNCTAD, 2007;
124).

La desunión 
latinoamericana 

Cuando estalló la crisis de la
deuda externa, a comienzos de
los noventa, el entonces canciller
Dante Caputo impulsó la forma-
ción de una respuesta coordinada
de países latinoamericanos al pro-
blema. En esa línea, en noviem-
bre de 1987, en una Cumbre de
los Ocho Presidentes realizada en
Acapulco, la delegación argentina
propuso un acuerdo para reducir
la deuda a los países de la región
con mayores compromisos finan-
cieros. Como consecuencia, y así
lo explica un estudio de la política
exterior argentina, se firmó el
“Compromiso de Acapulco para la
paz, el desarrollo y la democra-
cia”, “que planteaba una serie de
medidas para revertir las transfe-
rencias netas de recursos al exte-
rior, tales como mayores créditos

o el reclamo de crear instrumen-
tos que permitieran a los países
deudores ‘capturar’ parte del des-
cuento con el que se negociaban
las deudas en el mercado secun-
dario” Pero, “Como comenta
Bouzas, la renuncia de los ocho
países a recurrir a la acción colec-
tiva en el texto del documento 
-aún como un elemento de carác-
ter discursivo- demostró el agota-
miento del mecanismo de
Cartagena y de la formación de un
“club de deudores” como estrate-
gia de presión hacia los acreedo-
res “ (CEMA, 2007). 4

En la vereda de enfrente, los
bancos acreedores actuaban
coordinadamente entre ellos y con
sus gobiernos y todos lo hacían
bajo el comando unificado del
FMI.

La falta de coordinación se repi-
tió en problemas financieros pos-
teriores e incluso en temas comer-
ciales, como sucedió en las rela-
ciones con China: en noviembre
de 2004 el presidente chino Hu
Jintao visitó varios países latinoa-
mericanos en campaña para
lograr que su país fuera reconoci-
do como economía de mercado,
un estatus que reduce la posibili-
dad de tomar represalias comer-
ciales por, precisamente, conduc-
tas comerciales reñidas con las
reglas del mercado. En esa oca-
sión el MERCOSUR tuvo la opor-
tunidad de adoptar una posición

4 Esta iniciativa se tomó en el marco del Grupo de Apoyo a Contadora o Grupo de los
Ocho en el que participaba la Argentina. El Grupo Contadora, fue formado por cuatro
países latinoamericanos, para promover la paz en Centroamérica.
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conjunta para negociar con el
gigante chino la concesión que
implicó el reconocimiento, a cam-
bio de alguna contrapartida. Sin
embargo los países optaron por
actuar en forma separada, subor-
dinándose pasivamente a las pre-
siones, y, en el caso argentino, sin
ningún otro beneficio que el levan-
tamiento de la amenaza china de
obstruir las exportaciones locales
hacia el mercado oriental.

En los últimos años, los socios
del MERCOSUR hicieron numero-
sas declaraciones favorables a la
coordinación macroeconómica,
indispensable para facilitar el
comercio y evitar desequilibrios
conflictivos, pero no adoptaron
ninguna medida práctica.

También se planteó el objetivo
de hacer un banco regional de
desarrollo, pero igualmente sin
ningún resultado. 

El único avance en ese sentido
es el acuerdo entre la Argentina y
el Brasil para compensaciones de
intercambio que reducen la nece-
sidad de utillización de divisas en
las transacciones. 

Cuando apareció la crisis finan-
ciera, los gobiernos de la asocia-
ción ni siquiera hicieron declara-
ciones de principios o de buenas
intenciones. Por lo contrario man-
tuvieron un llamativo silencio que
marca, hasta el momento de
escribir estas líneas, una comple-
ta ausencia del MERCOSUR en el
escenario de la crisis más impor-
tante de los últimos años. Esta
conducta puede considerarse un
signo de profundo desinterés de
los miembros por lo que en teoría
se considera un proyecto estraté-
gico.

septiembre 2007
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el potencial – hoy una incógnita –
que pueden brindar los hidrocar-
buros aún no descubiertos, tanto
en cuencas explotadas como en
nuevas. 

El carácter rentístico de la activi-
dad de los hidrocarburos y su par-
ticular dinámica explican que se
halle expuesta a la poderosa
influencia de intereses general-
mente opacos, en todas partes y
sea cual fuere el particular modo
de gestión que adopte (público o
privado, ya que lo característico
es algún tipo de interacción entre
ambos). La historia y la actualidad
ofrecen acabadas muestras de a
qué extremos se puede llegar
para lograr su apropiación.
Resulta indispensable, pues, que
se impulsen modos de gestión,
controles y prácticas de comuni-
cación que aseguren la máxima
transparencia ante la opinión
pública. En esta cuestión se verifi-
can agudos déficits que deben lle-
var, rápidamente, a la redefinición
de las políticas y las prácticas pre-
dominantes desde hace ya largo
tiempo, tanto en el sector público
como en el privado.  

Nuestro país cuenta con los
recursos intelectuales, técnicos,
industriales y financieros necesa-
rios. Entre éstos debemos conta-
bilizar una rica y consolidada
experiencia en el ámbito de la
energía nuclear, sin menoscabar
el hecho de que tanto la explota-
ción hidroeléctrica como la de los
hidrocarburos fueron también rea-
lizadas con personal altamente
capacitado de origen local. 

Considerar el sector energético
como un potencial integrador de
tramas productivas de alta tecno-
logía debería ser una meta por
lograr en pocos años; para ello es
indispensable considerar la temá-
tica de un modo integral a través
de un sistema de planificación
sólido y una mayor comunicación
e interacción entre los sectores
académicos y productivos.

Se trata – ni más ni menos –  de
poner esta riqueza en movimien-
to, con racionalidad y bajo una
gestión eficaz y transparente, al
servicio de un proceso de desa-
rrollo con equidad.

Agosto de 2007
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