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Resumen

Las presentes notas tienen por objetivo problematizar algunos aspectos del sistema
financiero internacional (SFI) en general, y el papel que ha desempefiado y como se ha
expresado en la economia y la sociedad, en particular en América Latina y el Caribe
(ALC). El apartado inicial plantea un horizonte y coordenadas basicas de la presencia
del SFI en general; el apartado 2 presenta como ha ido imponiendo su poder sobre la
economia y en buena medida sobre la sociedad. El apartado siguiente se concentra en
plantear que el SFI ha sido dominado por las Administradoras de Fondos de Inversién
(AFI); el apartado 4 aborda algunos aspectos de su funcionamiento; el siguiente trata
sobre uno de los mecanismos que ha permitido la presencia de los intereses privados
en lo publico; el apartado 6 refiere como los procesos anteriores crean condiciones
para que los intereses del SFI estén fuera de toda sospecha para lograr sus objetivos.
El apartado 7 sitda la presencia de SFI en ALC, y el siguiente menciona la presencia de
la banca en esa region. Finalmente, algunas consideraciones.

Palabras clave: Sistema Financiero Internacional - América Latina - Administradoras de Fon-
dos de Inversion - Gobernabilidad - Financiarizacion

Abstract
Financialization and Decumulation in Latin America: Investment Fund Managers (2000-2019)

These notes aim to problematize some aspects of the international financial system
(IFS) in general, and the role it has played and how it has been expressed in the eco-
nomy and society, particularly in Latin America and the Caribbean (LAC). The initial
section sets out a horizon and basic coordinates of the SFI's presence in general; section
2 presents how it has been imposing its power over the economy and, to a large extent,
over society. The following section concentrates on the argument that SFI has been do-
minated by Investment Fund Managers (AFIs); section 4 discusses some aspects of their
operation; the following section deals with one of the mechanisms that have allowed
private interests to be present in the public sector; section 6 refers to how the above
processes create the conditions for SFI interests to be above suspicion in order to
achieve their goals. Section 7 situates the presence of SFI in LAC, and the following sec-
tion mentions the presence of banking in the region. Lastly, some considerations.

Keywords: International Financial System - Latin America - Investment Funds Managers -
Governance - Financialization
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1. Introduccion

1 origen de la dificil situacion por la que atraviesan actualmente los paises

de América Latina y el Caribe (ALC) se encuentra en los procesos histori-

cos que vienen de siglos, pero en lo que toca de forma especifica a nues-
tros dias, se ha ido definiendo desde los afios setenta del siglo XX. El sistema
financiero internacional (SFI) ampli6 su presencia y transformé sus procesos y me-
canismos de tal manera que fue imponiendo su dominio (Chick, 1988). Lo que ha
producido crisis de diversa indole, muchas veces sincronizadas y otras desfasadas,
pero de manera recurrente desde los afios setenta. El momento paradigmatico fue
el Informe del Banco Mundial de 1990 (Banco Mundial, 1990), donde se destaca la
pobreza y la inauguracién de las décadas perdidas.

Ante esa situacién, desde los setenta, pero de manera abierta y generalizada
desde los afios ochenta, se impusieron reformas estructurales mediante organis-
mos internacionales que generaron mayor vulnerabilidad frente el SFI; éste, apo-
yado en las condiciones de fines de la época, doté de grandes volimenes de liquidez
ociosa a la region latinoamericana, créditos apetitosos, lo que cred una abultada
deuda. Dicha deuda se impuso como antidoto a los problemas por los que atrave-
saban los paises de ALC, antidoto que caus6 una enfermedad crénica y degenerativa
que se ha expresado de manera virulenta y de mayor sometimiento como lo pro-
baron los eventos llamados Efecto tequila, samba, tango, etc. El big bang de tal pro-
ceso se puede situar en la destruccion de los acuerdos de Bretton Woods.

El poder del SFI crecié y se consolid6 al incrementar la deuda de la regién de
ALC, deuda privada y publica, aunque esta tltima fue definitiva para imponer una
orientacién a los gobiernos de la region. Ello ampli6 la transferencia de recursos
de manera exponencial y acelerada, que atin continda. Esos cambios fueron acom-
pafiados de otras estrategias que permitieron en los ochenta la imposicién, con

Realidad Econdmica 345/ 1 ene. al 16 feb. 2022 / Pigs. 9 a 34 [ issn 0325-1926

11



12

Financiarizacion y desacumulacién en América Latina: Administradoras de Fondos de Inversion (2000-2019)/ Sexgio Cabrera Morales

gran facilidad, de un modelo que redefinié la nueva divisidn internacional del tra-
bajo (NDIT) bajo el horizonte denominado globalizacién, lo que constituy¢ las lla-
madas cadenas globales de valor (CGV), estrategia dominada por la doctrina
neoliberal bajo la hegemonia de las grandes corporaciones. Todo ello como pro-
yecto integral de diversas élites, y en un contexto de control casi total de Estados y
gobiernos, e imponiendo retrocesos en las reivindicaciones y luchas sociales, e in-
cluso su represion (Duménil y Lévy, 2007, p. 12).

2. Estrategia de dominio

Ese proceso no solo fue expresion de acciones externas, sino que junto a ellas
ha coexistido la amplia participacidn de las élites locales, asi como de funcionarios
publicos, en particular los de mas alto nivel, que transitaron de la complicidad a la
corrupcion con amplios margenes de ilegalidad. En esta compleja situacién de ven-
tajas de todo tipo para las élites, fue posible imponer una orientacion en las politi-
cas publicas, y con ello una serie de medidas en los diversos érdenes de la vida
econdémica, social y politica de los paises de ALC. Contexto que permitié instrumen-
tar la llamada desregulacion de la economia. BAsicamente, mediante el argumento
de que la intervencién de los gobiernos en la vida econémica genera desequilibrios,
como los que vivieron las economias de ALC en los afios setenta y ochenta. En ese
contexto se promovi6 e impuso la discreta e incluso nula presencia del Estado en
el mayor nimero de &mbitos, sean econémicos, politicos, sociales, culturales, etc.
Cuando en realidad las dificultades que sufrian la economia y sociedad de estos
paises de la region se debian, en gran medida, a las condiciones que les fueron im-
puestas. Los efectos de ese contubernio, entre las élites econémicas y los altos fun-
cionarios, llegaron al extremo al expresarse en una interpretaciéon de que la vida
politica y los politicos no son necesarios, cuando en realidad su fracaso se debio,
en buena medida, a su complicidad con dichas élites. Este argumento crearia el
caldo de cultivo para imponer la idea de que la clase econ6micamente dominante,
y en esa medida también politica, puede, sabe y debe gobernar. Como resultado de
la imposicién del discurso ficticio de que el Estado es responsable de todas las di-
ficultades, se impuso al mercado como coordinador general de la sociedad en su
conjunto mediante un pufiado de “expertos”.
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Durante los afios ochenta maduraron las condiciones para que se actualizara
de manera mas integral la dependencia tecnolégica, financiera y econémica (Cip-
her, 2019), y hasta politica y cultural; dependencia que cohesioné la renta finan-
ciera y aceler¢ la transferencia de riqueza de los paises de ALC, lo que hizo cada
vez mas apremiante su situacion internay con ello amplié su debilidad frente a los
poderosos intereses globales.

Al final del siglo XX, en la etapa contemporanea del dominio de las finanzas (la
financiarizacién), el SFI introdujo mecanismos y agentes con un dominio cada vez
mayor (Epstein, 2005), lo que caus6 efectos nocivos en el desempefio econémico
de los espacios nacionales y locales, asi como en sectores econémicos especificos
de la region en su conjunto y un deterioro social generalizado. Ello acelero y agu-
diz6 la distorsién, de manera sensible, de las ya de por si contrahechas economias
de la regidn, al sumarse las nuevas dificultades a las no resueltas del pasado. Los
estragos de la crisis de las puntocom, como mas tarde los de la gran recesion de
2007, golpearon y sometieron de manera aun mas violenta la economia mundial,
cuyo efecto se redoblé en la regién de ALC.

3. EI SFly las Administradoras de Fondos de inversion (AFl)

Las AFI, su poder y presencia en el mundo y dmbitos favoritos de inversion,
muestran hoy el nticleo donde convergen las transformaciones y acciones de la ac-
tualidad financiera, el horizonte de su hegemonia y funcionalidad a la financiari-
zacion. Hay varias AFI que pueden ilustrarlo. Se encuentran funcionando en todo
el mundo, en paises desarrollados y/o emergentes, en los corporativos mas impor-
tantes en el campo de las finanzas, las nuevas tecnologias, los sectores tradiciona-
les, etc.; aunque hay que senalar que BlackRock (BR) es la mas grande del mundo
y, quiza por ello, el mejor ejemplo.

Las diez AFI mas grandes controlan mas del 25% del total de recursos de estos
corporativos, su poder siempre va en ascenso. Ello les permite ejercer presion y
dominio sobre cualquier empresa, gobierno, Estado, etc. Ello también supone su
poder politico. Se puede observar (cuadro 1) solo la punta del iceberg, el poder
de las AFI mas grandes, a las que hay que sumar el resto de las AFI.
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Cuadro 1.
Mayores gestoras del mundo (2016)
Gestora Total activos (billones de ddlares)
BlackRock 5,14
Vanguard Group 3,96
State Street Global 2,46
Fideliy Investments 2,13
Allianz Group 1,97
JP Morgan Chase 1,77
Bank of New York Mellon 1,64
AXA Group 1,50
Capital Group 1,47
Goldman Sachs 1,37

Fuente: Willis Towers Watson, tomado de Popcoin Magazine.

Esos monstruos financieros de mil cabezas, si bien crecieron desde fines del
siglo XX y principios del XX]I, lo hicieron de manera acelerada a partir de la gran
recesion de 2007-2008 que se resiste a terminar; y la pandemia 2020 esta siendo
un fuerte impulso para ampliar su dominio. Las mas poderosas AFI tienen como
sede Estados Unidos (EU), pais que cuenta con once de las veinte mas grandes (Fer-
nandez, 2015).

La mas poderosa AFI en la actualidad, BR, obtuvo en 2017 beneficios por 4,97
billones de délares (bdd), lo que signific6 un incremento de mas del 50% respecto
del afio anterior y un destacado orgulloso de que se cumple su objetivo: “pasion
por el rendimiento” (Europa Press, 2018). Aunque todas las AFI tienen el mismo
objetivo. En 2019, sus beneficios fueron de 4,76 bdd (Economia Hoy, 2020). EI cum-
plimiento de su objetivo es a costa de todos los paises y sociedades de todo el orbe,
es decir de los habitantes del mundo entero.

Una vertiginosa mirada a las principales AFI confirma que su desempefio es un
elemento y mecanismo mas de la llamada financiarizacion. Su evolucion es una
clara muestra, supuesto y resultado del reforzamiento del dominio del SFI. Se trata
de corporativos que, si bien algunos fueron fundados desde el siglo pasado, han
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dado en su mayoria un salto cualitativo en el siglo XXI, tanto en su funcionamiento,
como en sumagnitud y poder. Por ejemplo, The Vanguard Group inicié actividades
en 1975y para septiembre de 2018 contaba ya con 5,300 bdd bajo su gestion, con
cercade 16.600 empleados, y con intereses en cerca de setenta de los corporativos
mas importantes (The Vanguard Group, 2022). Otro ejemplo es State Street Cor-
poration: aunque fue fundada a fines del siglo XVIII, se ha ido adaptando a los cam-
bios y hoy ocupa el puesto 15, por volumen de activos, en la lista de los bancos mas
grandes de EU. Es de los mayores corporativos de gestién de activos en el mundo
con cerca de 2,780 bdd y 33,120 bdd bajo su custodia y administracion. Es el mayor
banco del mundo (State Street Corporation, 2019). Un ejemplo mas es The Bank of
New York Mellon Corporation, conocida como BNY Mellon. Esta corporacién ban-
caria multinacional de servicios financieros, constituida el 1 de julio de 2007, es
resultado de la fusién del Banco de Nueva York y la Mellon Financial Corporation,
y cuenta con 1,600 bdd en activos administrados y 27,900 bdd en activos bajo cus-
todia y/o administracién; se trata del depdsito bancario mas grande del mundo.
Emplea a 51.400 personas en todo el mundo y opera en seis sectores principales
de servicios financieros, incluyendo asesoramiento, gestién de activos, servicios de
activos, sociedad de valores, servicios de emisién, servicios de tesoreria, y gestion
de riqueza en general. Se trata de una de las administradoras de activos mas im-
portantes del mundo, con mas de 26,200 bdd en activos bajo su custodia al 31 de
marzo de 2013, arriba de la State Street Corporation, que contaba con 15,1 bdd de
activos en custodia. Ademas, es fiduciario corporativo con 8 bdd en activos bajo
administracion fiduciaria. Se encuentra entre los diez principales gestores de acti-
vos globales (The Bank of New York Mellon, 2021).

El caso de Capital Group Companies o Capital Group, CGC, es una de las tres ges-
toras de fondos de pensiones mas grande del mundo, junto a Vanguard Group y Fi-
delity Investments. Cuenta con dos fondos filiales, CGII y Capital Research and
Management Company (CRMC), con mas de 30 millones de cuentas de inversores
individuales (Capital Group Companies, 2021). Por otro lado se encuentra Fidelity
Investments, AFI o Fidelity Management and Research (FMR LLC), especializada
en gestion de activos y fondos de pensiones (Fidelity Investments, 2019). Otra po-
derosa corporacién es la Aseguradora Allianz, alemana, que realiza funciones de
AFI; esta multinacional participa en el campo de los servicios financieros, asegu-
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radoray proveedora de servicios financieros a nivel mundial. En 2012 sus ingresos
ascendieron a mas de 106,400 millones de euros (md€) (Allianz, 2022).

Estas y otras AFI operan en todo el mundo, y hay que destacar que su poder se
ha incrementado de manera exponencial; desde esta perspectiva, si suimportancia
y poder en regiones desarrolladas como la Unién Europea (UE) o EU es grande, en
cualquier otro pais, regiéon y continente son definitivos.

Casi todas las AFI mas poderosas, aunque quien ha marcado la senda es BR, si-
guen la estrategia de inversion que se basa en los indices de las bolsas; estos indices
se componen de acciones y valores de los corporativos méas grandes y concentra-
dos, y por tanto, los mas poderosos de cada una de las ramas y paises. Por ejemplo,
en EU, BR participa en los corporativos tecnolégicos mas grandes y concentrados,
al igual que otras poderosas AFI (Popcoin Magazine, 2017). Ello, en alguna medida,
indica su poder, asi como dénde y cémo invierten.

4, Las Administradoras de Fondos de Inversion, su funcionamiento

El poder de las AFI se muestra en todas partes, por ejemplo tres de ellas (BR,
Vanguard y State Street) administran mas de 14.000 millones de délares (mdd),
las cuales poseen el 81% de los Exchange Traded Founds (ETE, Fondos de Inversion
Cotizado). Se trata de canastas combinadas que siguen el movimiento de acciones
individuales de los corporativos mas importantes de los diferentes mercados de
capitales y bolsas de valores, asi como de fondos industriales e indices (Poder,
2017b). Ademas, participan en 30 de los corporativos mas importantes que cotizan
en el Dow Jones, del cual poseen aproximadamente el 20% (Lopez, 2020).

En el caso de BR gestiona ahorros e inversiones de administraciones publicas,
fondos de pensién, fondos soberanos y ahorradores particulares, quienes le confian
su dinero a cambio de un beneficio que resulte atractivo; recursos que entre 2007
y 2017 se incrementaron cerca de 80%, a pesar de que se vivian los estragos de la
gran recesion. Tanto el monto de inversiones como de beneficios se retroalimentan,
de esa forma BR, como otras AF], tiene cada vez mas poder sobre los corporativos,
gobiernos e inversores en general. Ademas, las AFI se conducen como cofradia, casi

Realidad Econdmica 345/ 1 ene. al 16 feb. 2022 / Pigs. 9 a 34 [ issn 0325-1926



Financiarizacion y desacumulacion en América Latina: Administradoras de Fondos de Inversion (2000-2019)/ Sergio Cabrera Morales

de manera endogdmica, ya que la mayoria de ellas tienen inversiones en las otras
AFI, aunque BR es dominante por el momento.

Asi como en todas las ramas de la economia se impone la concentracién y cen-
tralizacion de capital, sucede lo mismo en el sector de las AFI, con la caracteristica
de que aqui -por su poder financiero y politico- este proceso se ha acelerado ver-
tiginosamente y contribuye de manera acelerada también a la concentracién y cen-
tralizacion del capital en las ramas y corporativos que son financiados por las AFI.
El poder de éstas les permite imponer criterios y directrices adecuadas a sus inte-
reses sobre los corporativos donde invierten, al igual que lo ejercen sobre los go-
biernos para orientar politicas publicas e imponer acuerdos que penetran a todos
los agentes econdémicos, situacion que consolida su poder politico y lo incrementa.

Las AFI participan en las ramas mas dindmicas en todos los paises; por ejemplo
en EU participan en cerca de 940 empresas, entre las que se encuentran poderosas
corporaciones financieras como ].P. Morgan, Citigroup; en las tecnolégicas mas di-
namicas como Facebook, Alphabet, Microsoft; ademas en otras de gran poder como
Procter & Gamble, Chevron, General Motors, o bien Amazon, Disney, etc. (Lafuerte,
2016). Al inicio con posesiones discretas de 2 a 3% de las acciones, que poco a poco
se van incrementado hasta doblar su participacion, como en el caso de Applel. In-
vierten también en corporativos como Berkshire Harthaway, Exxon, Johnson &
Johnson, Wells Fargo, etc. (Vander, 2020).

En 2016, las 500 principales AFI gestionaban aproximadamente 81,200 bdd,
resultado del incremento de 5% respecto del afio anterior. Para tener una idea de
su poder, por ejemplo, BR administro6 casi el equivalente al Producto Interno Bruto
(PIB) de Espafia, Francia e Italia juntas en ese mismo afio, el cual ascendié a 5,560
bdd aproximadamente, mientras que el PIB de la UE fue de alrededor de 13,882
bdd (Banco Mundial, 2022), suma menor al total de recursos de las diez principales
AFI. En tanto que el PIB mundial nominal de 2016 alcanzé los 74,583 bdd, atin por
debajo de los 81,200 bdd bajo el poder del total de las AFI. Para 2018, el PIB de UE
fue de 15,913 bdd (Banco Mundial, 2022), de este panorama se puede deducir el

1 Para mas datos ver Mapa del poder econdmico en Argentina (2016).
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poder de las AFI. Para visualizar mejor su influencia, la mayor de ellas, BR, en 2018
llegd a administrar 6,300 bdd, aproximadamente el PIB de Alemania y Francia jun-
tas, aunque hoy ya se calcula en cerca de 10,000 bdd.

Existen mas referentes como el caso de Espafia, donde las AFI, en 2015, eran
las principales propietarias de acciones espafiolas cotizadas “con un porcentaje del
40,1% del valor de mercado, segtin informe sobre la Distribucién de la Propiedad
de las Acciones Espafiolas Cotizadas, elaborado por BME” (Fernandez, 2015). Esa
presencia se ha ido ampliando, al punto que:

BlackRock es, junto con el fondo soberano noruego, principales propietarios de
acciones de la Bolsa espafiola. Entre otras participaciones, posee el 5,08% del ca-
pital del Banco Santander, el 5,48% del BBVA, el 5,03% de Telefénica, el 5,07% de
Iberdrola y el 4,76% de Repsol, segtin los registros de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (CNMV). (Fernandez, 2020)?

Aunque su influencia se puede confirmar en cualquier parte del mundo. Estos gran-
des corporativos no emplean volimenes importantes de mano de obra, mas bien la
tendencia es a contratar cada vez menos trabajadores (Vander, 2020).

Ademas, su practica y estrategia de inversidn en los indices bursatiles de las
principales empresas que cotizan en cada pais son para exorcizar en buena medida
posibilidades de pérdidas, y asegurar siempre altas ganancias. Lo cual ademas re-
sulta un argumento convincente para todo tipo de inversores, sobre todo los insti-
tucionales. Ello atenta contra la posibilidad de que haya beneficios para las
sociedades locales y, al parecer en esta pandemia, si no se hace un esfuerzo global
por limitar su poder las condiciones seran cada vez mas adversas, tomando en
cuenta su estrecha relacién con los corporativos tecnolégicos que son de los gran-
des beneficiarios en las actuales condiciones.

En esa perspectiva, la economia real, el &mbito de la riqueza material e inmate-
rial, ha ido quedando dominada y supeditada al SFI mediante las poderosas AF]I,

2 Para mas datos ver mapa interactivo en Mas de Xaxas (2018).
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que privilegian rapidos dividendos y toman dominancia en el vasto mundo econd-
mico, como bien se puede ejemplificar con BR como el administrador del rescate
del gobierno de EU frente a la pandemia (The Wall Street Journal, 2020).

Lo anterior muestra que el SFI, bajo el dominio de las AFI en particular, admi-
nistra importantes volimenes de recursos dinerarios, de fondos soberanos, pen-
siones, asi como las grandes cantidades de ahorro social en general, que sirven
para alimentar el mismo sistema financiero. Lo que supone el secuestro de recursos
de la economia real, hecho que atenta contra las sociedad en todos los niveles desde
lo econ6émico, lo social, lo politico y cultural. Ademads, esas estrategias generan
mayor concentracion en todos los niveles, lo que entorpece el desempefio de la eco-
nomia real en general y deteriora las condiciones salariales, laborales y de la so-
ciedad en general. Finalmente, castiga la creaciéon de empleo y el nivel salarial,
acelera la concentracién en todos los niveles en todo el mundo y, por tanto, la po-
breza generalizada, que durante la pandemia 2020 se ha incrementado.

5. Las puertas giratorias

Al tiempo que el SF1 y las AFI han logrado concentrar un gran poder financiero
mediante el reforzamiento, profundizacion y transformaciéon de sus mecanismos,
agentes y funciones, han desarrollado una estrategia —parte sustancial de esos cam-
bios— que les ha dado mayor control sobre los bienes publicos —el dinero, los re-
cursos naturales, el ingenio y la destreza humana, etc.— y la posibilidad de
beneficiarse del sometimiento de todos ellos. Hay que partir del hecho de que las
transformaciones impuestas han sido con el objetivo de revertir la catastrofe, segin
sus argumentos, que el mismo SFI ha generado en las sociedades. Por lo cual se
puede advertir que los efectos solo pueden ser favorables al mismo SFIL.

Para instrumentar de mejor manera sus proyectos y que le permitan, ademas
de detentar el poder econémico, ampliarlo al dominio politico, se ha fomentado
una estrategia que es el vicio generalizado de la simbiosis entre funciones y fun-
cionarios del ambito publico y/o gubernamental con lo privado, lo que se ha deno-
minado “puertas giratorias”: estrategia caracterizada por el flujo recurrente de
funcionarios publicos hacia el sector privado y viceversa. Este flujo ha instrumen-
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talizado la hegemonia, férreo control y poder del SFI en general, ahora fuertemente
representado por las AFI, sobre las politicas publicas y de esa manera sobre la so-
ciedad. Estrategia que alimenta y gestiona los proyectos publico-privados (Vicher,
2017), basicamente para ampliar las ganancias del sector privado a costa del en-
deudamiento de las arcas publicas. Las puertas giratorias son un instrumento que
permite gestionar y/o administrar los objetivos que se disefian en los circulos de
poder, donde se conciben intelectualmente. La instrumentacidn de los negocios pu-
blico-privados intenta crear la impresién de transparencia con fines de desarrollo
y aparente democracia, es decir vacia de contenido. Ello se ha expresado como un
mecanismo que ha ampliado la marginacidn, exclusién y pobreza en el aspecto po-
litico, econémico y social. Esos proyectos se gestionan mediante la contratacion de
“expertos” y consultoras privadas bajo el falaz argumento de su eficiencia y eficacia
del sector privado.

Por ejemplo, en Francia el presidente de BR, Jean-Francois Cirelli, tras haber
sido importante funcionario publico, y justamente por ello entre otras razones, hoy
desempefia su actual puesto (Bretton, 2020). Con el afan de hacer mas fuerte la
presencia de lo privado en lo publico y el sometimiento de éste, Cirelli recibié una
distincién mas que otorga el gobierno galo: la promocién en la Legiéon de Honor.
Lo sorprendente es que dicha distincién se da en el contexto de la algida confron-
tacion en torno a la reforma de las pensiones en ese pais de 2019-2020, y en la que
BR estd tratando de abrir un hueco para hacerse de la gestién del segmento de pen-
siones que probablemente entren en vigor bajo el régimen de capitalizacién indi-
vidual (Bretton, 2020). Hay varios casos en ALC, por ejemplo en México el de [saac
Volin Bolok Portnoy, quien entre 2002 y 2005 fue vicepresidente de finanzas de la
Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (Consar), a partir de 2010
fue director de BR México y, en 2016, entr6 a Petréleos Mexicanos (PEMEX) como
director general de PMI Comercio Internacional, empresa encargada de la comer-
cializacién internacional de la petrolera. Existen otros casos, como el de Jer6nimo
Marcos Gerard Rivero, cuiiado del presidente de México en ese momento, Carlos
Salinas de Gortari (Poder, 2018).

Este es y ha sido el objetivo de las puertas giratorias: instrumentar y crear con-
diciones “legales” para que lo publico y lo privado se fusionen en beneficio del se-
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gundo. Es decir, crear las condiciones juridicas para administrar la regulacion a su
modo, y operar los mecanismos técnicos, administrativos y legales para hacerse de
ganancias faciles en el corto plazo. Estos procesos convergen y estimulan las con-
diciones que se han encubado en la sociedad: un contexto de mayor inestabilidad
e imposicion de ganancias inmediatas. Estrategia que hace preferibles las sacudidas
del mercado y el alto riego a la incertidumbre de apostar por una economia real
del largo plazo. El contexto de las nuevas tecnologias y la desregulacion se torna
campo fértil para el SFI, que penetra todos los ambitos del capital, sea industrial o
comercial.

6. Gobernabilidad (gobernanza) y financiarizacion

Cuando se ha logrado penetrar los intereses publicos a favor de los intereses
privados, sea que los funcionarios ptblicos ocupen puestos del sector privado o vi-
ceversa, se estd en condiciones de que el SFI defina cdmo se debe gobernar, qué
criterios y métodos usar, etc., y de que ocupe de esta manera el espacio secuestrado
e invadido de lo publico. Habiendo reducido de antemano a su minima expresion
la presencia y accion del Estado al servicio de la nacidn, territorio y sociedad, para
ponerlo al servicio de unos pocos intereses privados. Pero si no ha logrado este ob-
jetivo, de todas formas su fuerza econ6émica le otorga la fuerza suficiente para
orientar las acciones gubernamentales (Brown, 2016).

Es en esas condiciones cuando la situacidn le parece inestable al SF1 y a sus ins-
tituciones hoy dominantes, las AFI. Porque las condiciones de la inmediatez finan-
ciera se ven amenazadas por presiones a las que se ven expuestos los gobiernos,
situacion critica generada por el mismo SFI que exaspera los canales del funciona-
miento mas o menos normal de sus objetivos. En esas condiciones, el SFI exige a
los gobiernos generar mecanismos para enfrentar sus dificultades, las crisis, es
decir administrar en favor de sus necesidades y, mediante este procedimiento, ge-
nerar la gobernabilidad (gobernanza) adecuada al sistema financiero. No hay que
perder de vista que son sus dificultades, no las del conjunto de la sociedad (Gon-
zalez, 2010). Por lo que se intenta imponer una gobernabilidad que les sea funcio-
nal, utilizando entre otros agentes de presion a las calificadoras de riesgo, las cuales
imponen a los gobiernos orientaciones en su beneficio.
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Asf el uso del concepto y su realidad, la (in)gobernabilidad depende de los in-
tereses y del poder que se ha constituido, en este caso el del SFI, que crea las con-
diciones en todos los ordenes para cautivar y someter a la sociedad.

7. La presencia de las AFl en América Latina y el Caribe (ALC)

Si ese es el poder, funcionamiento y efectos sobre las economias desarrolladas,
menos fragiles y con una aparente institucionalidad sélida, en paises de Africa o
ALC -de economias débiles y dependientes e institucionalidad vulnerable- la pe-
netracién y dominio de las AFI resulta mas rapido y facil, como es el caso de México
y de otros paises de la regiéon. Aunque estos territorios podrian no resultar de gran
atractivo por el tamafio y profundidad de sus economias y sistemas financieros,
respecto alos dela UE y/o EU, cuentan con ingredientes como menor trasparencia
y gran opacidad que le permiten al SFI condiciones para actuar con sigilo y tejer
estrategias aprovechando la fragil e incluso nula institucionalidad, la debilidad legal
y su vulnerabilidad econémica. Ello ha resultado altamente atractivo, como se ha
comprobado por lo menos en los ultimos cuarenta afios. Periodo de tiempo en el
que, en ALC, las instituciones han sido fuerte y constantemente acosadas por élites
globales financieras, econdmicas y/o politicas. La interpenetracién de lo publico y
lo privado es recurrente, al punto de llegar a desbordar la legalidad hasta lo ilegal
en varios ambitos. Existen casos en los que estos procesos han llevado a colocar a
las AFI, como BR y otras, en una situacion de privilegio que les permite el dominio
de segmentos importantes de la riqueza de la regién, sean privados o publicos,
como ocurre con PEMEX (Poder, 2016 y 2017), o Citibanamex (Ocaranza, 2018), o
Banorte, por poner algunos ejemplos. Aunque el caso de Citibanamex en México
se trata de un corporativo extranjero que captd un volumen de riqueza importante,
como es el fondo de pensiones de los mexicanos, ahora en manos de BR.

BR se fund6 en 1988,y en 2015 ya participaba en AL con inversiones por 1.400
mdd, en un indice que incluia a las cuarenta mayores compaiiias por capitalizacion
de mercado (CincoDias, 2015). BR generalmente invierte al menos un 90% de sus
activos en valores del indice principal y en recibos depositarios que representan
valores del indice principal. La geografia de las inversiones es: 59,71% Brasil,
24,14% México y 10,09% Chile (Libertex, 2020). Al 31 de marzo de 2017, los acti-
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vos totales bajo su administracién sumaban 5,4 bdd, de los cuales 114 mil millones
de ddlares (mmdd) eran inversiones en ALC, contaba con poco mas de 125 emplea-
dos en América Latina, y con oficinas en Brasil, Colombia, Chile y México. La oficina
de Colombia consistia en un equipo de nueve personas que ofrecian a los clientes
institucionales y patrimoniales un amplio abanico de alternativas de inversién lo-
cales e internacionales y servicios en diversas clases de activos, geografias y estra-
tegias de inversion (Diario La Economia, 2017).

La participacién de BR en México tiene un hito pero, como siempre, los grandes
negocios no son del todo transparentes. Es el caso de la transferencia del 45% del
gasoducto Los Ramones (de 450 kilémetros, que va de Nuevo Leén a San Luis Po-
tosi) de PEMEX a los fondos BR y First Reserve entre 2014-2017. En ese periodo,
BR y First Reserve junto a Sempra IEnova (bajo la conduccién de Carlos Ruiz Sa-
cristan), operadora en México de Sempra de EU que contaba con el 25%, pasaron
a controlar el 70% del gasoducto (Escamilla, 2017). Lo anterior, ademas de mostrar
la corrupcidn y la opacidad, ronda la ilegalidad de las puertas giratorias en el caso
de México. En este ejemplo se puede apreciar la circularidad entre funcionarios y
ejecutivos, que van desde Consar hasta las filiales de empresas como PEMEX.

BR se instalé en México en 2008 y ha escalado hasta los 130 mil millones de
pesos (mmdp) invertidos en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) (Poder, 2017b).
Pero su ultimo éxito y negocio ha sido con Citibanamex, corporativo que no es me-
xicano y que fue fusionado al poderoso Citigroup estadounidense en 2018. Ahora
la AFI tiene la funcién de administrar un segmento importante de sus activos cuyo
volumen esta cerca, si es que ya no ha rebasado, los 34 mmdd (cerca de 700 mmdp).
Como dicen sus mismos ejecutivos, se trata del negocio mas importante en tres dé-
cadas (Milenio, 2019), que al actualizar su valor a 2020 alcanza un volumen muy
importante. Ademas, hay que sefialar que BR es socio de 69 empresas en México,
las mas grandes e importantes, a través de la BMV y otros mecanismos financieros
(Ocaranza, 2018). Actia tanto en los segmentos de fondos de pensién como ener-
géticos.

La empresa BlackRock es el principal inversionista en la Bolsa Mexicana de Valores
(...), casi alcanzando el doble a comparacién del segundo mayor inversionista del
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mercado accionario The Vanguard Group con cerca de 69 mil millones de pesos. Los
principales corporativos que mas invierte y pose(e) acciones son las siguientes em-
presas, como la empresa de telecomunicaciones América Movil, la productora de
cemento mas grande de México, Cemex, la embotelladora privada Coca Cola-FEMSA
y del conglomerado regiomontano Alfa. (BlackRock, 2021)

En Brasil, BR ya habia iniciado sus operaciones en 2009 pero en 2018 dio un
paso importante y alcanz6 una cifra estimada en 5 mmdd.

Sobre Argentina, BR también posé sus ojos, sobre todo con la llegada a la pre-
sidencia de Mauricio Macri en 2015. “Ahora hay un gobierno decididamente pro-
negocios y pro-mercado”, sefial6 su ejecutivo para ALC e Iberia en 2018 (Simpson,
2018).

En ALC ha avanzado en la compra de activos en el segmento institucional, fondos
de pensiones, fondos soberanos, gestién de activos, etc.

Pero ademads hay que tener en cuenta otras AFI que, sin ser de la magnitud de
las antes sefialadas, suponen fuertes intereses en ALC. Por ejemplo, Fidelity en
2015 invertia 664 mdd: 42,5% en Brasil y 28,5% en México (CincoDf{as, 2018). En
ese mismo afio el fondo Aberdeen Global Latin America Equity Fund invertia 450
mdd, el 58,7% en Brasil, el 23,2% en México y el 9,35% en Chile. También se en-
cuentra el Pionner Latin America Equity en Brasil y México. Y el Mundi Funds Latin
America con 514 mdd de manera fundamental en Pert. Mientras que el Edmond
de Rothschild Latin America concentra el 42% de sus inversiones en México, el
37% en Brasil y el 14% en Chile (CincoDias, 2015).

También resulta importante en ALC la presencia de Allianz, la aseguradora ale-
mana. Por ejemplo, en Colombia incursioné desde 1999, donde se hizo del 60% de
las acciones de la aseguradora colombiana Colseguros, resultado de la privatizaciéon
de los fondos de pensién impulsado por el SFI y hasta cierto punto administrado
por organismos internacionales al estilo del Banco Mundial mediante sus criterios
y recomendaciones. Tres afios después, en 2002, aumentd su participaciéon accio-
naria, y se convirtio6 en el propietario de la compaiiia. En 2012 y con el cambio de
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nombre, Colseguros desaparecio y toda la operacion se consolidé bajo la titularidad
de Allianz, que ha alcanzado mas de 78 millones de clientes (Allianz, 2022).

El grupo Allianz entré al mercado mexicano en 1987 a través de una participa-
cién en Aseguradora Cuauhtémoc, y en 1995 se formd Allianz México con la adqui-
siciéon de 100% de la participacion de aquella. De esa forma y con el respaldo de
una marca global, estrategias de negocios dindmicas y un abanico de servicios en
materia de seguros adecuados al mercado nacional, dio inicio la historia de Allianz
México, aseguradora que ha sabido mantener un crecimiento continuo y un posi-
cionamiento firme en el mercado (Allianz, 2022).

Allianz México cuenta con una oficina matriz en la Ciudad de México y cinco ofi-
cinas regionales con una extensa red de agentes de seguros, lo cual permite brindar
un servicio de calidad a lo largo y ancho del pais. Esto le ha valido para alcanzar la
calificacién de Standard & Poor’s de A- (mxAAA), obtenida gracias a la confirmacion
de su solidez financiera y la calidad de sus servicios. Gracias a su capital humano
ampliamente capacitado, la lucha continua por posicionarse en el mercado inter-
nacional a través de adquisiciones y alianzas estratégicas y, sobre todo, de su com-
promiso por ofrecer productos de primer nivel en las dreas de beneficios, dafios y
soluciones patrimoniales. La empresa cuenta con una atractiva cartera de clientes
conformada por corporativos nacionales y trasnacionales, asi como individuales,
y en tan solo 17 afios ha logrado posicionarse entre las aseguradoras principales
del pais (Allianz, 2022).

8.LabancaenALC

Las otras instituciones financieras que tienen presencia, grandes intereses y un
poder definitivo en ALC son las bancarias, y de manera preponderante las espafio-
las, entre las que se distinguen Santander, que en 2016 era el banco nimero 22 a
nivel mundial, y BBVA, que ocupaba el lugar 46. Aunque también estan presentes
bancos canadienses, estadounidenses e ingleses entre las méas grandes, Santander
y BBVA invirtieron en ALC 13.000 millones de euros (md€) entre 1993-2000, prin-
cipalmente en Brasil (6.300 md€), México (3.500 md€) y Argentina (1.200 md€).
En 2000 BBVA compr¢ el 100% de Bancomer de México y, aunque esa inversion
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solo representaba 1/3 de su inversion total en ALC, obtenia 34% de sus beneficios,
mientras que en Espafia sus beneficios eran del 21% aproximadamente. En México,
este banco ocupa el nimero 1 por cuota de mercado con mas del 15%. Y en toda
ALC, junto a los beneficios reportados en EU, suma el 55% del total, lo que deja ver
la importancia que tiene ALC y en particular México (Téllez, 2018). Mientras, San-
tander concentra su interés financiero en Brasil, pero en toda ALC obtiene ganan-
cias por 42% de sus beneficios totales. Esta institucién tiene presencia en
Argentina, Brasil, Chile y México. En México ocupa el segundo lugar por cuota de
mercado con el 15% (Téllez, 2018). Hay que decir que esos excedentes representan
desacumulacién para la regién.

Alapresencia del poder bancario espafiol de esos dos bancos se suma Sabadell
y otra institucion, Renta 4 Latam, que participan en fondos de inversion que les
dejan dividendos importantes.

En cuanto a las ramas mas atractivas para estos fondos, se trata de once ramas
en las cuales se destaca el sector financiero, donde las inversiones van del 26,5%
a mas del 41%. Estos fondos geograficamente estdn en mayor medida en Brasil y
México (Borja, 2019).

El BBVA, en 2018, tuvo importantes ganancias con la venta de su negocio en
Chile; ademas gané 2.384 md<€ en México, casi el 50% del total de sus beneficios

Cuadro 2.
Intereses financieros de Espafia en América Latina
Rentabilidad anual 2016 2017 2018 152019
Santander Acciones Latam 23,83% 8,12% -2,65% 10,14%
Bestinver Latam - - - 7,20%
Renta 4 Latam 39,26% 19,26% -0,07% 9,21%
BBVA Bolsa Latam 24,07% 4,32% 2,8% 15,7%
Sabadell América Latina Bolsa 27,47% 5,45% -5,99% 13,77%
Fuente: Borja, 2019.
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(5.324 md<€); mientras que en Espafia alcanz6 utilidades por 1.522 md<€. La situa-
cién en México tiene que ver con las laxas regulacién, normatividad y vigilancia
prevalecientes en el sistema financiero, sobre todo en cuanto a las comisiones y a
la desregulacién en rubros importantes. Como se pudo observar cuando se impulsé
en México la iniciativa en la CAmara de Diputados en 2019 de revisar tales comi-
siones, estos mercados financieros respondieron de manera violenta en contra de
tal iniciativa, golpeando a todo el sistema financiero, la BMV, etc., y haciendo retro-
ceder el precio de todas las acciones en México, en particular las de los bancos, ade-
mas de las consabidas presiones politicas silenciosas a través de la especulacién y
de corridas especulativas contra la moneda. Hay que sefialar que el Banco Santan-
der gané ese mismo aflo 2.000 md€ en Brasil y 554 md€ en México (RTVE, 2019a).
Mientras que gané 7.810 md€ en 2018, un 18% mas respecto del afio anterior. En
especifico, ALC contribuy6 con el 48% y Europa con el 52% de sus ganancias. Brasil
en especial aport6 el 26%, equivalente a 2.605 md€. En México, en tanto, gané 760
md€ (7% en euros y 14% en moneda local) (RTVE, 2019b), situacién semejante a
lade 2017.

Parte importante de los beneficios de los bancos espafioles, al igual que
de los otros extranjeros asentados en México -incluyendo los de los bancos
mexicanos- son gracias a los ingresos provenientes del Instituto para la Pro-
teccion del Ahorro Bancario (IPAB), una especie de renta espuria, asi como
gracias a las comisiones por servicios financieros a los usuarios, que por lo
demas se encuentran entre las mas altas del mundo. Por esta situacion,
cuando en México se propuso modificar las comisiones bancarias las acciones
del BBVA y de casi todos los bancos -los escasos nacionales y los muchos ex-
tranjeros- se desplomaron, y con ello la BMV (RTVE, 2018). A pesar de los altos
beneficios en 2018, BBVA Bancomer despidié a cerca de mil trabajadores en México
ese afio (RTVE, 2018a).

A manera de conclusion

En el contexto de la NDIT, bajo el simulacro de la llamada globalizacién, se ha
reforzado la dependencia de las sociedades de ALC a los grandes corporativos do-
minantes a nivel mundial. Esta condicidn, en lo que va del siglo XXI, ha impuesto
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auges y contracciones de la produccién en la regién y por tanto el incremento y
caida de los precios de las mercancias que les impuso esa NDIT; movimiento de
precios no siempre producto de los cambios en los costos o en la oferta y la de-
manda de los bienes impuestos en las cadenas globales de valor, sino por decisién
especulativa para un mejor dominio sobre los paises de ALC. Esto ha redundado
en fuertes contracciones del poder adquisitivo en la regién y en las sociedades del
mundo entero, aceleradas por la caida de la produccién, y que ha desembocado en
la restriccién del consumo. Condicién agravada ahora por la pandemia, que no es
mas que la aceleracion de las dificultades que ha venido generando el modelo eco-
némico y politico impuesto tiempo atras.

En este panorama de crecientes dificultades para el mundo entero, y de manera
particular para las economias de ALC, se encuentran insertos los mecanismos fi-
nancieros que ya habian puesto de rodillas no solo a gobiernos de economias de-
sarrolladas mediante su poder financiero, sino también de manera redoblada a la
region de ALC, mediante su modus operandi en la tltima etapa, por lo menos desde
la crisis de la deuda de los afios ochenta. La articulacién de ALC al SFI o, mejor
dicho, su sometimiento a los mercados financieros después de ese momento ha
sido jamigable! Los mecanismos de ayuda se han convertido en la necesidad de
mas ayudas, es decir de mas créditos, mas deuda y por tanto una regiéon mas de-
pendiente del SFI.

El dominio de las finanzas no solo ha desviado recursos de la producciéon mate-
rial, prestacion de servicios publicos, sino que los mismos recursos de la region
han estado siendo utilizados para crear mayores restricciones a la recuperacion de
las economias y de las condiciones de vida de las sociedades de ALC. Hay que ad-
vertir que a los recursos extraidos de la regiéon se atinan los provenientes de otras
regiones econémicas, contra las cuales igualmente atenta el SFI, solo beneficiando
a un segmento muy estrecho del rentismo global y a los grandes corporativos de
quienes se han hecho socios.

Los altos beneficios generados en la regiéon de ALC por el SFI no son reinvertidos

en los espacios regionales, ya que parte importante de esos recursos salen de la re-
gion. Estos mecanismos se suman a la especulacién congénita que han practicado
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sobre las monedas locales, en tanto que cuentan con el poder de la liquidez, ademas
del poder politico y de la falta de transparencia del sistema financiero regional. Al
drenaje de los beneficios generados por la deuda, y retroalimentado por la espe-
culacion monetaria, se ha sumado la forma peculiar del funcionamiento de las po-
derosas AFI en la actualidad.

El estancamiento del crecimiento, la mayor concentracién del ingreso y las pér-
didas recurrentes para el mundo del trabajo han sido el resultado de la fuerte de-
pendencia de los mercados tecnolégicos, productivos, crediticios, etc., locales e
internacionales. Es decir, de los grandes inversores, hoy concentrados en las AFI.
El poder e injerencia del SFI han obligado a acotar, cuando no a eliminar, a aquellos
gobiernos que han intentado poner limites a sus intereses, de manera poco trans-
parente y con métodos como los empleados en Argentina (Macri), Brasil (Jair Bol-
sonaro), Bolivia (Jeanine Afiez), Ecuador (Lenin Moreno), Venezuela... Que han
permitido mantener el despojo mediante las corridas especulativas contra sus mo-
nedas, y por tanto la fuga de divisas y su consecuente devaluacion, que igualmente
han permitido al SFI el apoderamiento de mas fondos liquidos de gran valia y en
contra de la sociedad. Sin olvidar la importancia definitiva que tiene el abordaje de
los intereses privados a los espacios publicos y su asociacion, que en varios casos
transgrede la legalidad; pero lo grave es que contribuyen al deterioro de la sociedad
y de una recuperacién del horizonte democratico.

El nefasto papel del Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial,
con los gobiernos como cémplices, en favor de los intereses de SFI y de grandes
corporativos como las AF]I, es decir, el funcionamiento de la financiarizacion ha pro-
ducido una fuerte contraccion de la economia real y la descomposicion y deses-
tructuracién de las ya de por si débiles economias de ALC.
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