EL IMPERIALISMO EN LA ERA
NEOLIBERAL'

Gérard Duménil*> y Dominique Lévy’

Fecha de recepcion: 15 de marzo de 2004
Fecha de aceptacion y version final: 12 de octubre de 2004

INDICE

1- Introduccion

2- Neoliberalismo e imperialismo

3- El neoliberalismo como modelo de no-desarrollo

4- Neoliberalismo: ingresos, patrimonios y nivel de vida de las
clases mas ricas

5- Potencia del imperialismo estadounidense

6- Una trayectoria insostenible

7- Conclusiones

8- Referencias

1. Introduccion

En la historia del capitalismo jamas ha existido un periodo de armonia y de
no violencia. Las primeras décadas posteriores a la Segunda Guerra Mundial, los
afios llamados “treinta gloriosos”, parecen retrospectivamente el paraiso perdido.
Sin embargo, ;no fueron acaso los afios del colonialismo y de las guerras de inde-
pendencia, de la guerra supuestamente fria y de los ardientes enfrentamientos que
provoco, como en Corea o Vietnam? ;Y qué decir de la subversion en todas las
partes del mundo, particularmente en América Latina, cada vez que estaba ame-
nazado el control de los gobiernos de los paises de la periferia por las clases o
camarillas favorables a Estados Unidos...?

' La traduccion al espafiol es de Guillermo Almeyra., profesor-investigador de la UAM-
Xochimilco. La REC la ha revisado y también ha realizado la traduccion de las partes no incluidas
en la version de G. Almeyra.

> MODEM-CNRS, Universidad de Paris X-Nanterre, 200, av. de la République, 92000, Nan-
terre, Francia. Email: gerard-dumenil@u-paris10.fr

> CEPREMAP-ENS, 48 bvd Jourdan, 75014, Paris, Francia. Email: dominique.levy@cepre-
map.ens.fr. La direccion del sitio web de Duménil y Lévy es: http://pythie.cepremap.ens.fr/~levy/
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Pero el nuevo curso del capitalismo, desde hace un cuarto de siglo, se sin-
gulariza por el resurgimiento de formas de violencia que se habrian podido con-
siderar superadas. La caida del contraimperio soviético asi como el fracaso de las
luchas revolucionarias - en lo que, cuando todavia existia un segundo, recibia el
nombre de tercer mundo - no condujo a las clases dominantes y a la primera
potencia mundial a moderar su dominacidn, a civilizar sus métodos. Violencias
de la economia, de la guerra y de la subversion siguen estando a la orden del dia.
Los motivos de los pretendidos cruzados de la democracia y de la lucha contra
el terrorismo no cambian la naturaleza de los hechos.

(Qué fuerza oscura y subterranea esta detras de esta dinamica? La respues-
ta no sorprendera a los marxistas: una lucha de clases de envergadura historica y
mundial. Sobre la base de lo logrado con la destruccion del segundo mundo, se
trata, para las clases dominantes, de una reconquista, de una restauracion, en el
sentido en que se restaura un régimen politico. El precedente de lo que se ha con-
venido en llamar restauracion a comienzos del siglo XIX en Francia, no fue tan
radical. Las clases dominantes estan inmersas en una lucha dirigida a restablecer
su preeminencia, tal como era antes de la gran depresion de los afios 1930 y de
la Segunda Guerra Mundial. En ese proyecto, su audacia no tiene limites. Desde
el punto de vista de la potencia estadounidense, lo que esta en juego es, ademas,
la consolidacion de su dominacidn, en un mundo en el que otros paises llegaron
a niveles de desarrollo comparables, sabiendo que a fines de los afios 1980,
muchos analistas profetizaban un declive. Las clases y una nacién, son las fuer-
zas sociales que dieron a las ultimas décadas del siglo XX su violencia especifi-
cay el comienzo del siglo XXI se coloca efectivamente en la continuidad de esta
empresa.

Neoliberalismo e imperialismo, es mediante esas dos realidades como este
estudio se esfuerza por caracterizar el periodo que se extiende desde cerca de
1980 hasta los primeros afios 2000. Las dos no tienen la misma edad. Evidente-
mente, el neoliberalismo es un objeto nuevo y el imperialismo una cosa vieja. La
seccion 2 propone algunas definiciones. Las dos secciones siguientes ofrecen,
cada una a su manera, las informaciones que permiten aclarar, esencialmente en
un plano econdmico, la naturaleza y las caracteristicas del neoliberalismo (sec-
cion 3) y del imperialismo (seccion 4). La relacion entre neoliberalismo e impe-
rialismo puede entonces establecerse. La dominacion imperialista sobre el resto
del mundo se beneficié formidablemente con las transformaciones neoliberales;
el estadio neoliberal del imperialismo demuestra ser particularmente fructifero
para las clases y los paises dominantes que drenan enormes ingresos del resto el
mundo; y, como consecuencia, se refuerza el proyecto que encarna el neolibera-
lismo, el del restablecimiento del poder y del ingreso de las clases propietarias de
los medios de produccion. Ese proyecto de transformacion social reaccionaria,
sin embargo, esta atravesado por contradicciones (seccion 5). Ha provocado
importantes evoluciones perversas, particularmente en el corazon del corazon del
sistema, por parte de las clases dominantes de Estados Unidos. El mantenimien-
to de esas tendencias socavaria los fundamentos del proyecto y por consiguiente,
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es de prever una rectificacion. ;Cuales seran las consecuencias de la misma?

2. Neoliberalismo e imperialismo

Existe, ciertamente, una ideologia neoliberal, pero el neoliberalismo define
una realidad: el nuevo curso del capitalismo desde, por lo menos, comienzos de
los afios 1980:

1.- La ideologia y la propaganda neoliberales destacan las virtu-
des del mercado y de la libre empresa, lo cual es una manera disfraza-
da de hablar del capitalismo; la intervencion del Estado deberia ser
limitada a lo estrictamente necesario. Esos principios no son extrafios
al nuevo curso neoliberal del capitalismo. En cada pais aumento6 la
libertad de empresa, de comprar y de vender, de emplear y despedir
trabajadores, de comprar filiales y fusionarse, etc; los derechos de los
trabajadores retrocedieron. En el plano internacional, se redujeron las
fronteras comerciales, e incluso se suprimieron, y los capitales adqui-
rieron el derecho de circular libremente. Por lo menos todos esos pro-
cesos estan en curso. Sin embargo, en muchos campos se reforzo el
poder de los Estados. Asi sucedio, en particular, en el caso de las poli-
ticas monetarias cuyo objetivo actual es, casi exclusivamente, la esta-
bilidad de los precios, despreciando el desempleo; en todas partes los
Estados fueron los vectores del establecimiento del neoliberalismo, en
los planos nacional e internacional. Las palancas en manos de los pro-
motores del orden neoliberal son principalmente a nivel de las empre-
sas, las tasas de interés elevadas y un “gobierno empresarial™ (1éase
“gestion”) orientada hacia los intereses de los accionistas; un elemento
clave es la nueva disciplina que se ha impuesto a los trabajadores y a
los administradores. Al nivel del Estado, se aplican nuevas politicas,
macroecondmicas (débil inflacion) o sociales (disminucion del costo
del trabajo) que buscan promover los mismos intereses. En el plano
internacional se trata de la mundializacion del orden neoliberal
mediante la eliminacion de las barreras a la circulacion de los bienes y
de los capitales y la apertura de los paises al capital internacional, y en
particular la venta a bajo precio de las empresas publicas potencial-
mente rentables; la exportacion de capitales, las tasas de interés eleva-
das y los precios bajos y en disminucién de las materias primas per-
miten transferir enormes masas de ingresos hacia los paises imperia-
listas.

2. Es dificil datar una transformacién tan compleja como la emer-
gencia del neoliberalismo. El fin del afo 1979 representa, sin embar-
go, una fecha emblematica. Paul Volcker, nombrado a la cabeza del
banco central de Estados Unidos por Jimmy Carter al final de su man-

Revista de Economia Critica, n® 3. Enero de 2005, pp 9-35 11
ISSN: 1696-0866



El imperialismo en la era neoliberal Gérard Duménil y Dominique Lévy

dato, decidié aumentar las tasas de interés al nivel que fuera necesario
para acabar con la inflacién. Otras transformaciones ya estaban en
curso desde, en particular, la crisis del dolar, a comienzos de los afios
1970, como el abandono de las paridades fijas caracteristicas del siste-
ma de Bretton Woods, establecido al terminar la Segunda Guerra Mun-
dial; ya estaban en curso la eliminacion de las barreras o simples res-
tricciones a la libre circulacion de los capitales. La potente maquina
financiera de los euromercados 'y del eurobanco ya estaba bien esta-
blecida en el plano internacional, liberada del control de los bancos
centrales. La incapacidad de enfrentar la crisis estructural que afect6 a
las principales economias capitalistas en los afios 1970, en particular la
inflacion acumulativa, cre6 las condiciones econdmicas, sociales y
politicas que permitieron establecer el nuevo orden social’: por consi-
guiente, se combinaron el fracaso del viejo orden y las presiones de los
promotores del nuevo orden. A eso se agregaba el fracaso, cada vez
mas evidente, del modelo soviético y el debilitamiento del movimien-
to obrero.

Esas transformaciones fueron hechas por la fraccion superior de las clases
capitalistas. En un capitalismo donde la propiedad y la administracion estan sepa-
radas, la propiedad de esos grupos sociales sobre los medios de produccion se
expresa mediante la posesion de acciones, es decir, de titulos; son igualmente
acreedores, es decir, tienen titulos de crédito que les dan derecho sobre una parte
de las ganancias de las empresas. Esta propiedad tiene pues un caracter financie-
ro y Marx reunia la posicion de los accionistas y prestamistas, que a menudo son
los mismos, en la categoria de capital de préstamo. El hecho de que la gestion de
las empresas pase a manos de los asalariados habria podido significar una pérdi-
da de poder de los propietarios “financieros” pero el poder de esos propietarios
se concentro, desde el comienzo, en potentes instituciones financieras, como los
bancos, los holdings financieros y los diversos fondos (de pension, para el finan-
ciamiento de las jubilaciones, u otros) Llamamos finanza a esas fracciones supe-
riores de las clases capitalistas y a sus instituciones financieras. No se trata de
una industria particular, como la banca. En el capitalismo moderno, la clase de
los grandes propietarios de capital esta relativamente unificada y posee partes de
todos los sectores de la economia (por sus titulos) y las controla (mediante sus
instituciones financieras)’. Eso no impide que las actividades financieras y el sec-
tor financiero hayan adquirido, en el neoliberalismo, una mayor importancia. Por
una parte, esas actividades se han hecho mucho mas rentables y, por otra parte,
el control de la economia nacional y mundial por las instituciones financieras es
crucial para mantener y perpetuar el orden neoliberal. Por esas razones se habla
a menudo de financiarizacion y de mundializacion financiera®.

* G.Duménil, D. Lévy, 2004a.
> G. Duménil, D. Lévy, 2004, cap. 23.
¢ F. Chesnais, 2004.
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Si Lenin traz6 en El imperialismo, fase superior del capitalismo’ un cuadro
extraordinario de la realidad del capitalismo a principios del siglo XX, no le
damos el mismo contenido al término imperialismo. Nos parece mas justo hacer
de éste una caracteristica general y permanente del capitalismo. Desde sus orige-
nes mas lejanos y todavia embrionarios (se puede pensar en la Liga Hanseatica),
el capitalismo busca ganancias fuera de sus metropolis con la avidez que lo carac-
teriza.

Esta busqueda, estructural en el capitalismo, siempre estuvo acompaifiada
por un proceso de dominacién de todo tipo que va desde la simple imposicion de
la apertura de las fronteras a paises con desarrollo inferior, con las consecuencias
dramaticas que conocemos®, hasta el colonialismo puro y simple, pasando por
todos los procedimientos de presion y de extorsion. Sus medios son la guerra y
la subordinacion, la aculturacion y, en el pasado, la evangelizacion: la esclavitud
fue un episodio particularmente horroroso, pero las condiciones en que viven,
actualmente, las poblaciones de las maquiladoras o de otras partes similares estan
lejos de ser envidiables. El conjunto de esas relaciones constituye el sistema del
imperialismo, definido por la busqueda de beneficios en el exterior de las metro-
polis capitalistas mediante métodos opresivos.

Si el imperialismo no es una fase del imperialismo, pasa él mismo por dife-
rentes fases que son el eco de las transformaciones en los paises imperialistas
mismos. Las caracteristicas principales cambian. Por ejemplo, las relaciones
comerciales fueron dominantes en los primeros estadios. Muy rapidamente se
combinaron con modos de financiamiento particulares, relacionados con la
exportacion de capitales, como en el imperio americano de Espafa en el cual los
comerciantes espafioles financiaban la agricultura y las minas de los criollos.
Muy rapidamente se ligaron estrechamente las mercancias y los capitales. De
este modo el imperialismo neoliberal posee naturalmente sus caracteristicas pro-
pias, como lo muestra este estudio, en particular la importancia de las inversio-
nes financieras.

El imperialismo no es el resultado de la accion de un pais, sino de un con-
junto de paises. Estos tienen relaciones de lucha que llegan hasta las confronta-
ciones armadas entre dos potencias o grupos de potencias en sistemas de alianza
pero también de cooperacion. Cada Estado representa en ¢l los intereses de sus
clases dominantes. Un pais puede ocupar una posicion hegemonica, como Esta-
dos Unidos, que dirige, en el mundo unipolar contemporaneo, el grupo de los pai-
ses imperialistas. La relacion de dominacion se establece entonces a un doble
nivel entre el pais dominante y los otros miembros del grupo y entre esos paises
imperialistas y los otros paises dominados. En realidad se trata de una jerarquia
de poderes donde el mas fuerte explota al mas débil.

Evidentemente, en ese mundo neoliberal e imperialista, los paises y Estados
siguen desempefiando un papel central a pesar de la globalizacion, y esto desde

"VI. Lenin, 1916.
*Ya descritas por Marx: 1853.
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diversos puntos de vista. Las grandes sociedades son mas transnacionales que
multinacionales, en el sentido de que sus propiedades y su administracion per-
manecen ligadas a un pais particular. Los propietarios todavia tienen una nacio-
nalidad. A pesar de los paraisos fiscales podemos ver como se establecen en
beneficio de ciertos paises los flujos de ingresos internacionales. Las situaciones
macroecondmicas de los diferentes paises no son equivalentes y esas particulari-
dades tienen efectos mayores. Mostraremos en particular las consecuencias del
hecho de que Estados Unidos no esté sometido a la necesidad de equilibrar su
contabilidad exterior debido a su potencia misma. Esta permanencia de los ancla-
jes nacionales se manifiesta, por otra parte, sin ambigiliedades, en la accion de
cada Estado en defensa de sus intereses nacionales.

3. El neoliberalismo como modelo de no-desarrollo

Antes de analizar lo que es el neoliberalismo conviene refutar la tesis que
lo convierte en un modelo de desarrollo. Ni en el centro ni en la periferia, el neo-
liberalismo aparece asi.

La situacion es particularmente dramatica en muchos paises de la periferia.
Si dejamos de lado modelos muy particulares, como el de Corea y algunos pai-
ses como China, India y Chile, el cuadro es llamativo en América Latina y catas-
trofico en Africa., La figura 1 muestra el perfil de la produccién en Brasil, Méxi-
co y Argentina desde hace varias décadas. En esos tres paises, la ruptura del cre-
cimiento se manifestd a comienzos de los afios 1980. No se detecta ningun res-
tablecimiento posterior a pesar de la docilidad de esos paises frente al orden neo-
liberal y, en el caso de México, de la asociacion con Estados Unidos y Canada
desde 1994 en el seno del TLCNA. La caida de las tasas de crecimiento y la ines-
tabilidad macroeconémica (la repeticion de recesiones) son particularmente evi-
dentes para ese ultimo pais, donde todo comenz6, brutalmente, con la crisis de la
deuda en 1982.

Se puede sefalar, en el caso de la Argentina, que la transicion hacia el neo-
liberalismo en 1990 vino después de un periodo de estancamiento. Fue seguida
por algunos afios de crecimiento mas sostenido que supuestamente demostraba
las potencialidades del modelo neoliberal jpero conocemos el desenlace!

Incluso en Estados Unidos, la tasa de crecimiento de la produccion y la tasa
de acumulacion del capital (la tasa de crecimiento del stock de capital fijo, es
decir, el conjunto de las construcciones y de los materiales de los cuales dispo-
nen las empresas para producir) registradas desde 1980 son menos elevadas que
las alcanzadas en los decenios anteriores desde la Segunda Guerra mundial. La
tasa de acumulacion de las sociedades no financieras aparece descrita en la Fig.2.
Aparte de la debilidad general desde el comienzo de los afios 1980, se advierte la
diferencia entre las dos ultimas décadas. La caida de la tasa de acumulacion es
particularmente espectacular en el curso de los afios 1980. Después de la rece-
sion de 1991, aparece la recuperacion de la acumulacion caracteristica de la
segunda mitad de los afios 1990. Este periodo es el que podria denominarse el
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"largo boom" estadounidense. Esas tasas no tienen nada de excepcional si se las
compara a las registradas durante los anos 1960 y 1970, pero son superiores a las
medias logradas en las décadas neoliberales.

Figura 1. Produccion (PNB) en la periferia (miles de millones de ddlares de 1996):
Brasil, México y Argentina
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Los datos estan expresados en paridades de poder adquisitivo, lo cual da sentido a la compa-
racion de los niveles absolutos y refleja el tamafio de los tres paises.
Fuente: : Heston A., Summers R., Aten B., 2002.

Sin embargo, Estados Unidos goza de una situacion privilegiada debido a su
posicion dominante. En Europa, la reduccion de las tasas de crecimiento y de
acumulacion fue dramatica. En Francia, por ejemplo, la tasa de acumulacion de
las sociedades no financieras llegaba al 8% a comienzos de los afios 1970, des-
pués cayo brutalmente durante la crisis estructural de esos afios y no se reesta-
blecid con el neoliberalismo; a fines del siglo XX oscilaba en torno al 2%. Corre-
lativamente, Europa no llega a liberarse de su paro estructural.
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Figura 2. Tasa de acumulacion y tasa de beneficios retenidos: Estados Unidos,
sociedades no financieras
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La tasa de acumulacion es la tasa de crecimiento del stock de capital fijo. Solo esta variable
es objeto de discusion en la seccion 3. El numerador de la tasa de beneficios retenidos es el bene-
ficio después del pago de intereses, impuestos y dividendos. El denominador es el valor neto de las
sociedades (total de activos menos deudas). Esta variable y su relacion con la precedente son ana-
lizadas en la seccion 4.

Fuente: Flow of Funds (Federal Reserve); National Income and Product Accounts, NIPA (Bureau
of Economic Analysis, BEA).

4. Neoliberalismo: ingresos, patrimonios y tren de vida de
las clases mas ricas

Los fines del orden neoliberal son de otra naturaleza que el desarrollo de la
periferia o incluso que la acumulacion en el centro. Se refieren a la restauracion de
los ingresos y patrimonios de las fracciones superiores de las clases dominantes.
No existen estadisticas que permitan caracterizar a las clases, propiamente dichas.
Pero ciertos trabajos e investigaciones nos dan datos relativos a la concentracion
del ingreso y la riqueza. La figura 3 muestra la fraccion de los ingresos disponibles
totales de los hogares en Estados Unidos que recibe el 1% mas rico’.

Vemos en esta figura que el 1% de los hogares con los ingresos mas eleva-
dos recibia mas del 16% del ingreso total antes de la crisis de 1929 y de la Segun-

°T. Piketty, E. Saez, 2003.
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da Guerra mundial: “dichosos” tiempos de un capitalismo dominado por una bur-
guesia facilmente identificable. A fines de la guerra ese porcentaje cayo repenti-
namente al 8%, y quedo a ese nivel hasta los afios 1980. Los beneficios del capi-
tal habian disminuido profundamente y las jerarquias salariales habian sido fuer-
temente reducidas. Esas décadas a menudo son designadas como las del compro-
miso keynesiano. Ademas de esta reduccion de las desigualdades, se caracteriza-
ban por una gran autonomia de los cuadros (managers) tanto en el nivel de las
empresas como en el de las instancias centrales responsables de las politicas eco-
noémicas y de la gestion social (educacion, sanidad, etc). Como los propietarios
del capital, el sector financiero estaba poco remunerado; las ganancias permane-
cian en las empresas donde eran reinvertidas. Con el neoliberalismo, los porcen-
tajes de la figura 3 se elevan hacia niveles similares a los de la preguerra.

Figura 3. Parte del ingreso disponible de los hogares en posesion del 1% de los ingresos
mas elevados (%): Estados Unidos
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Fuente: Fuente: Piketty T., Saez E., 2003.

El estudio de la riqueza total de esas clases dominantes muestra su fuerte
disminucion relativa durante la crisis de los afios 1970". Mientras en la posgue-
rra el 1% de los hogares mas ricos poseia cerca de un tercio de la riqueza total
del pais, ese porcentaje cayo en pocos afios al 22% a comienzos de los 1970. En
no muchos mas afios el neoliberalismo restablecia la concentracion de los patri-
monios (siempre relativamente al conjunto de la poblacion) en los niveles ante-
riores a la crisis o incluso mas elevados.

YE. Wolf. 1996.
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La restauracion del status de esas clases sigue estando, sin embargo, inaca-
bada. Un elemento crucial es la reduccion de la fiscalidad directa sobre los altos
ingresos. Se esta llevando a cabo a pesar de la presion constante que ejerce la
existencia de tenaces desequilibrios presupuestarios.

(Cémo fueron posibles tales variaciones de ingresos y de riquezas? Durante los
afios 1970, las tasas de inflacion eran superiores a las tasas de interés; las empresas
eran poco rentables y distribuian pocos dividendos; correlativamente, el nivel de la
bolsa, corregido por la inflacion se redujo a la mitad y se estancaba; el abanico sala-
rial era poco abierto, al menos en comparacion a lo que estaba por venir. Se com-
prende facilmente que algunas clases, cuyo ingreso deriva en gran medida de la
posesion de titulos, vieran comprometidos sus ingresos y su riqueza.

El neoliberalismo cambio todo eso. Las tasas de interés corregidas restando la
inflacion que antes eran bajas se elevaron hasta cerca del 5% (para las tasas de inte-
rés a los créditos a largo plazo a las empresas mejor calificadas). La rentabilidad de
las empresas mejor6 y distribuyeron una fraccion creciente de sus ganancias como
dividendos. Desde cerca del 30% de ganancias tras pago de intereses e impuesto,
el porcentaje subid gradualmente hasta llegar practicamente al 100% al final del
siglo XX. Las cotizaciones bursatiles (siempre deduciendo la inflacion) se multi-
plicaron por tres con respecto a su nivel anterior a la crisis de los afios 1970.

Por consiguiente no hubo ningun milagro. Todo consistié en un problema de
poder y de relacion de fuerzas, nacional e internacionalmente.

Este reforzamiento de los ingresos y de los patrimonios modifico profunda-
mente los comportamientos de las clases dominantes. Desde practicamente el
comienzo de la era neoliberal los hogares estadounidenses aumentaron formida-
blemente sus gastos, consumo y vivienda, sobre todo el consumo.

La figura 4 muestra la parte del consumo de los hogares estadounidenses en
el producto interno bruto (PIB) desde los afios 1950. Se ve claramente en la
misma que esa tasa oscilaba en torno al 62% o 63% antes del neoliberalismo.
Desde comienzos de los afios 1980 esa tasa aument6 regularmente y de modo
espectacular hasta sobrepasar el 70% a comienzos del siglo XXI.

Este aumento del consumo de los hogares tiene dos origenes: el alza de la
parte de su ingreso en el PIB y la disminucion de su tasa de ahorro (el alza de la
parte de su ingreso destinada al consumo). Esos dos mecanismos afectan a los
hogares mas ricos.

En lo que respecta a la baja de la tasa de ahorro, un estudio de la Reserva
Federal'" permite identificar las capas de la poblacidon que originan esa caida. El
estudio divide los hogares en cinco grupos segun su nivel de ingreso (el 20% con
ingresos mas altos, el 20% que constituye el grupo inmediatamente inferior, etc.).
Toda la caida del ahorro se concentrd en el grupo con ingresos mas fuertes, tra-
dicionalmente la fuente del ahorro en el pais (pues los pobres ahorran poco). A
fines del siglo pasado la tasa de ahorro de esas capas acomodadas se tornd nega-
tiva, lo que significa que gastan mas de lo que ganan (sin duda en relacion con

"D. Maki, M. Palumbo, 2001.
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los cursos de la bolsa), endeudandose. El alza formidable de las tasas de endeu-
damiento de los hogares es otra caracteristica de la macroeconomia estadouni-
dense sin que se sepa en que medida se concentra en esta fraccion de las econo-
mias domésticas mas acomodadas.

Las consecuencias de ese proceso fueron amplificadas por el hecho de que
esas capas concentran los ingresos financieros que son los que aumentaron fuer-
temente. Entre 1952 y 1979, es decir, antes del neoliberalismo, los ingresos
financieros (intereses y dividendos, sin tener en cuenta las ganancias en capital)
representaron, en promedio, 10% del ingreso total de los hogares; entre 1980 y el
2003 ese porcentaje llego al 17%.

Figura 4. Relacion del consumo de los hogares con respecto al PIB (datos trimestrales, %):
Estados Unidos
72
70
68
66
64
62
60
58+

56
52.1-03.4
1955 1965 1975 1985 1995 2005
El consumo de los hogares es la suma de compras de bienes y servicios (incluida la vivienda).
Fuente: NIPA (BEA).
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El pago de enormes flujos de ingresos a los detentadores de los capitales, accio-
nistas y acreedores, ha tenido consecuencias considerables sobre la acumulacion de
capital, incluso en Estados Unidos. Es lo que muestra la segunda curva de la figura
2, que describe la tasa de autofinanciacion de las sociedades no financieras en ese
pais. En esta medida de la tasa de beneficios, los intereses, impuestos y dividendos
han sido deducidos de los beneficios. En el numerador sélo quedan los beneficios
conservados en las sociedades, esto es, los "beneficios retenidos". La superposicion
de las dos curvas de la figura 2 es sorprendente. La tasa de acumulacion de las socie-
dades no financieras en Estados Unidos sigue casi exactamente el movimiento de la
tasa de autofinanciacion, tanto en niveles como en fluctuaciones. En el neoliberalis-
mo, el pago de grandes ingresos financieros a los detentadores de los capitales pesa
asi fuertemente sobre la acumulacion. Todo acontece como si estas "generosas" dis-
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tribuciones de beneficios no retornaran hacia las empresas.

Aparte de las capas mas acomodadas de la poblacion estadounidense, el
costo del neoliberalismo para otras clases y paises fue considerable: crecimien-
to lento, paro, desarticulacion de las sociedades, miseria, etc. Pero desde el punto
de vista de los objetivos de esas capas, restablecimiento de su preeminencia y de
su ingreso, el neoliberalismo fue un éxito brillante.

5. Potencia del imperialismo estadounidense

No se puede comprender, sin embargo, la dinamica de los ingresos del capi-
tal en Estados Unidos sin examinar las relaciones entre ese pais y el resto del
mundo. Es alli donde entra en juego la presion imperialista propiamente dicha.

No existe ningtin medio simple de aprehender el efecto de la relacion de Esta-
dos Unidos con el resto del mundo sobre los ingresos del capital en ese pais. Los
mecanismos, en efecto, son multiples. Conocemos, por ejemplo, la importancia de
la compra de materias primas, incluidas fuentes de energia, a un precio favorable
para los paises compradores. En el curso de las décadas neoliberales, esos precios
han caido sin cesar, a veces dividiéndose por tres. Otros mecanismos, como la
importacion de cerebros del resto del mundo (el brain drain) contribuyen fuerte-
mente, no solo a los ingresos de Estados Unidos, sino también al mantenimiento de
su preeminencia tecnologica. También en este caso es problematica la cuantifica-
cion. A la inversa, los sistemas de contabilidad nacional dan estimaciones del flujo
de ingresos, llamados financieros, tales como los pagos de dividendos y de intere-
ses, asi como de los beneficios de las sociedades transnacionales retenidos en el
extranjero pero que son propiedad de las sociedades madres estadounidenses.

Previamente a esta investigacion, hay que precisar un punto terminologico.
Se entiende generalmente por inversion la suma que se le efectua al capital fijo
en el curso de cierto periodo. Se puede agregar a eso la variacion de los stocks.
El mismo término se utiliza, sin embargo, cada vez mas a menudo, para hablar
de una colocacion financiera de dinero, por ejemplo, de la compra de una accion
o de una obligacion. Cuando se trata de una inversion directa, es decir de la toma
de participacion por una sociedad de mas del 10% del capital de otra, lo que la
convierte en una filial, no son adecuados ninguno de los dos adjetivos fisico y
financiero. Se opondra, sin embargo, la inversion en capital fijo y en stocks, fisi-
ca, a la inversion financiera, incluida la inversion directa. Las inversiones de por-
tafolio son las inversiones financieras que no son inversiones directas.

Consideraremos, en primer lugar, las inversiones directas en el extranjero de las
sociedades transnacionales de Estados Unidos. Las ganancias realizadas con esas
inversiones se componen de dividendos, intereses y lucros conservados en el extran-
jero. Los datos disponibles permiten separarlos de la masa de otras ganancias califi-
cadas de “lucros domésticos”. Evidentemente algunas de esas ganancias domésticas
se sacan del resto del mundo, debido a los bajos precios de las materias primas o a
los pagos realizados por extranjeros directamente a sociedades establecidas en Esta-
dos Unidos (como una parte de los pagos de intereses de la deuda de la periferia).
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En el 2000, el conjunto de las ganancias resultantes de la inversion directa
de Estados Unidos, o sea las ganancias de las filiales de las transnacionales en
otros paises, represento el 53% de las ganancias domésticas. Sabiendo que éstas
contienen aun una fraccion de ingresos tomados del resto del mundo, esa cifra da
ya una idea notable de la importancia para los ingresos del capital en Estados
Unidos de la apertura internacional de esta economia.

La figura 5 muestra la evolucion de ese porcentaje de las ganancias de las trans-
nacionales sobre sus inversiones directas en el extranjero respecto a las ganancias
domésticas. Se ve un crecimiento bastante regular de cerca del 10% en 1948, a 53%,
el punto culminante, en el 2000. Este progreso es el de la mundializacion de la eco-
nomia y el neoliberalismo no comporta ninguna ruptura. En efecto, este orden
social, poco favorable a la inversion fisica, redujo considerablemente el ritmo de cre-
cimiento del flujo de inversiones directas de las transnacionales de Estados Unidos,
tanto en volumen como en la parte de la produccion total de ese pais.

Disponemos igualmente de una medida de todos los ingresos provenientes
de todas las categorias de inversion financiera, incluyendo la inversion directa, de
agentes estadounidenses en el resto del mundo. Se puede igualmente relacionar-
los con las ganancias domésticas para apreciar la dimension. El porcentaje llega
a 100% en el 2000. Es decir, que la masa de ingresos extraidos del resto del
mundo bajo la forma de dividendos, de intereses y de ganancias mantenidas en
las filiales en el extranjero fue igual a la de las ganancias domésticas. No se trata
pues de un pequeilo complemento de la actividad territorial.

Figura 5. Relacion de los ingresos provenientes del extranjero con las ganancias de las socieda-
des realizadas en Estados Unidos

1004

- VAR,

1948-2002
T T T T T T T T T T T T
1950 1960 1970 1980 1990 2000
Ingresos totales provenientes del extranjero / Ganancias domésticas: (—)
Ingresos de las inversiones directas en el extranjero/ Ganancias domésticas: (——)

La serie de las ganancias domésticas de las sociedades utilizada en el calculo ha sido un poco alisada

para evitar las fluctuaciones que reflejan las variaciones coyunturales del nivel general de actividad.

Las fluctuaciones restantes son principalmente el efecto de las variaciones de las tasas de interés.
Fuente: NIPA (BEA).
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La figura 5 describe igualmente la variacion de ese porcentaje en el tiempo.
Encontramos en ella el punto culminante de 100% en el 2000. La observacion
mas notable es, sin embargo, el alza espectacular de fines de los afios 1970, con-
solidada en el neoliberalismo. Todo el periodo neoliberal aparece asi marcado por
el signo de esta puncion del ingreso financiero sobre el resto del mundo. El por-
centaje oscila en torno a un piso de 80%.

La primerisima fase del alza, a fines de los afios 1970, refleja el crecimien-
to de los intereses sobre la deuda entonces llamada del tercer mundo. Pero en esa
época la desvalorizacion de esa deuda por la inflacion significaba una contra-
transferencia a favor de los prestatarios que no es tomada en cuenta por la medi-
da que se describe en la figura. Con el fin de la inflacion, la puncién adquirid
toda su amplitud propiamente neoliberal. Es el efecto del alza de las tasas de inte-
rés reales y de las distribuciones de los dividendos. Contrariamente a la compo-
nente de esos ingresos correspondientes a las inversiones directas, el aumento de
los ingresos en las inversiones de portafolio fue en muy gran medida el efecto del
aumento de las tasas de interés y es, por lo tanto, emblematico del orden neoli-
beral.

Retendremos por consiguiente la principal ensefianza de este analisis, a
pesar de las limitaciones de los datos disponibles: en el 2000, los ingresos finan-
cieros que Estados Unidos obtiene de su relacion con el resto del mundo son
superiores al total de las ganancias de sus sociedades en Estados Unidos. Un
imperialismo robusto, pues, crucial para la remuneracion del capital en ese pais.

No es necesario decir que los extranjeros también hacen inversiones finan-
cieras en Estados Unidos, lo cual aumenta la importancia de los flujos de ingre-
sos extraidos del resto del mundo. Nos limitaremos temporalmente a un solo
aspecto de esta relacion bilateral, referente a los rendimientos de las inversiones
de unos y otros.

Se observara que aqui consideramos so6lo las inversiones financieras que
realizan en Estados Unidos agentes del resto del mundo y no sus inversiones en
todos los terceros paises. A la inversa, consideramos todas las inversiones de
Estados Unidos en cualquier pais. Se trata por consiguiente de examinar la posi-
cion de Estados Unidos como inversor y como lugar de inversion.

La figura 5 muestra las tasas de rendimiento de las inversiones de los agen-
tes estadounidenses en el extranjero y de los extranjeros que invierten en Estados
Unidos. Se ha corregido la desvalorizaciéon de la deuda debida a la inflacion. Se
imponen dos tipos de comentarios:

1. Los dos perfiles son similares. Se nota un fuerte aumento de los
rendimientos de cerca de 4 puntos de porcentaje a fines de los afios
1970, lo que marca la aparicion de las fuertes tasas de interés caracte-
risticas de los afios neoliberales. Las tasas cayeron un poco en los afios
1990.
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Figura 6. Tasa de rendimiento aparente de los haberes de Estados Unidos en el resto del mundo y
de los haberes del resto del mundo en Estados Unidos, restandoles la inflacion (%)

121

1_ B 5 ', ‘u‘ by ;.
Vo 1960-2002
T 1 T T T T T
1965 1975 1985 1995 2005
Tasas de rendimiento aparente real de los haberes de Estados Unidos: (—)
Tasas de rendimiento aparente real de los haberes del resto del mundo: (----- )

Fuente: International Transactions data (BEA); NIPA (BEA)

2. El principal descubrimiento es la diferencia muy pronunciada
de los rendimientos, cerca del 4% en el periodo. Esta diferencia es la
expresion de una fuerte asimetria. Cuando Estados Unidos hace inver-
siones financieras en el resto del mundo son muy rentables, entre 7%
y 9% segun el subperiodo, y muy superiores a los rendimientos que
obtienen los extranjeros que invierten en Estados Unidos. Esa dife-
rencia de rendimiento aparece en cada componente de la inversion
financiera, la inversion de portafolio y la inversion directa'.

La composicion de las inversiones de Estados Unidos en el extranjero es muy
diferente de las de los extranjeros que invierten en Estados Unidos. Esta formada, en
cerca de un 50%, por inversiones directas, a diferencia del 20% correspondiente a los
extranjeros en Estados Unidos. Este pais funciona pues, segiin la terminologia de
Marx, como una especie de “capitalista activo” mientras que los extranjeros tienen mas
bien un comportamiento de “prestamistas”, siempre segun la terminologia de Marx
que reunia a los accionistas que no participaban en la gestion de las empresas y a los
acreedores bajo la rubrica de capital de préstamo. Esos rentistas son, por ejemplo,
familias ricas de América Latina o emires del Medio Oriente, o también bancos cen-
trales que invierten sus haberes en dolares en bonos del Tesoro estadounidense, com-
portandose asi como “Estados rentistas”. Esta diferencia en la composicion explica en

2R. J. Mataloni, 2000
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parte la diferencia de rendimientos en el conjunto de las inversiones financieras.

6. Una trayectoria insostenible

Las secciones precedentes ponen claramente bajo los reflectores la potencia
del imperialismo estadounidense. Las extracciones al resto del mundo son for-
midables por su magnitud y por su eficacia, que se expresa bien en los rendi-
mientos. Se comprende, incidentalmente, la motivacion que puede tener ese pais,
y en particular los gobiernos del mismo, para preservar esta dominacion por
todos los medios, econdomicos, politicos y militares. Pero igualmente se puede ver
la dependencia asi creada. Esta trayectoria, sin embargo, esta atravesada por una
contradiccién mayor, cuya naturaleza trataremos de describir en esta seccion.

Vamos a examinar, en primer lugar, la relacion existente entre el ahorro y la
inversion en Estados Unidos. Entendemos aqui por inversion la inversion en capi-
tal fijo de las empresas, segun las definiciones dadas anteriormente. Ahorro e
inversion estan expresados en porcentaje de la produccion total de Estados Uni-
dos (el Producto Interno Neto, PIN), igual al ingreso total habida cuenta de los
flujos de ingresos con el extranjero.

El contraste entre las décadas neoliberales y los primeros decenios de la pos-
guerra es sorprendente. Antes de 1980, las tasas de ahorro y de inversion de Esta-
dos Unidos oscilaban en torno al 4 o al 5%. Ambas tasas cayeron con el ingreso
en el neoliberalismo: una disminucion moderada, aunque significativa, de la tasa
de inversion, de 4,1% antes de 1980 a 3,5% posteriormente, y una caida especta-
cular de la tasa de ahorro de 4,5% a 1%, en los mismos periodos. Con una rapi-
dez desconcertante Estados Unidos comenzo6 a invertir mucho mas de lo que aho-
rraba a comienzos de los afios 1980. Globalmente, eso significa que gastaban, en
consumo ¢ inversiones, netamente mas que sus ingresos.

En esta formidable ola de gastos hay dos componentes. En primer lugar y de
un modo subito, a comienzos de los 1980 aparecio un fuerte déficit presupuesta-
rio. Provenia del alza de los tipos de interés, de la disminucion de los ingresos y
del aumento de los gastos militares (la guerra de las galaxias de R. Reagan). Pero
existe otro componente que se impuso gradual e irremisiblemente; es el aumen-
to del consumo de los hogares descrito en la figura 4, que trajo aparejada la caida
de sus tasas de ahorro y sobre el cual hemos observado que es el producto del
gasto inmoderado de las clases mas acomodadas.

.Como es posible?

1. Por razones contables, la brecha entre el ahorro y la inversion
de la figura 7 es igual al saldo de la balanza corriente de Estados Uni-
dos, o sea a la suma de la balanza comercial (exportaciones menos
importaciones) y el saldo del flujo de ingresos con el extranjero (casi
las transferencias unilaterales). Es el primer componente, los flujos
comerciales, el que amplid la brecha. La figura 7 manifiesta pues un
déficit de la balanza de pagos corrientes en los afios neoliberales.
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2. Cuando Estados Unidos importa mas de lo que exporta, los extran-
jeros son pagados en dolares, sin contrapartida financiera (esos dolares no
resultan de un préstamo, por ejemplo). Si los extranjeros vendiesen esos
dolares, el curso de esa moneda bajaria, lo que tenderia a corregir el déficit
externo (sin que ese ajuste sea automatico). De hecho, los extranjeros, debi-
do a la fuerza de la economia estadounidense y a la debilidad de la situa-
cion macroecondmica de su propio pais, hacen inversiones financieras en
activos estadounidenses. Participan asi en el financiamiento de la economia
de Estados Unidos comprando acciones, prestando a las empresas, a las
unidades domésticas o al Estado. La politica monetaria de Estados Unidos,
que ajusta las masas de los créditos domésticos al nivel requerido para man-
tener una actividad estable, dosifica los complementos a este aporte exte-
rior”. Este curso de las cosas puede seguir mientras los extranjeros estén
satisfechos con esta utilizacion de su poder de compra en dolares.

Figura 7. Relacion entre el ahorro neto y la inversion neta con el producto interno neto (%):
Estados Unidos

52.1-03.2
1955 1965 1975 1985 1995 2005
Tasa de ahorro neto: (—)
Tasa de inversidén neta: {----- )

La inversion es la inversion fisica de las empresas: el ahorro es el excedente del ingreso nacional sobre
todos los gastos, con excepcion de esas inversiones. La inversion neta es igual a la inversion bruta
menos el consumo de capital.

Fuente: NIPA (BEA).

“Ese control de la demanda demuestra ser, en promedio, eficaz pero a menudo se producen
derrapes” repetitivos: los recalentamientos y las recesiones.

Revista de Economia Critica, n® 3. Enero de 2005, pp 9-35 25
ISSN: 1696-0866



El imperialismo en la era neoliberal Gérard Duménil y Dominique Lévy

Un aspecto evidente de esa trayectoria es el crecimiento relativo de los acti-
vos'* de los extranjeros en Estados Unidos con relacion a los activos de ese pais
en el resto del mundo. La figura 8 describe esos dos stocks de activos, divididos
por la produccion estadounidense.

Figura 8. Relaciones con el producto interno neto (de Estados Unidos) de los haberes del resto
del mundo sobre Estados Unidos y de los haberes de Estados Unidos sobre el resto del mundo

704
60
50
40
30+
20+
10+

0+ e =

—10

52.1-03.2
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Haberes del resto del mundo sobre Estados Unidos: (——)

Haberes de Estados Unidos sobre el resto del mundo: (-----)
Haberes netos del resto del mundo sobre Estados Unidos: (—)

Por razones contables, la variacion del saldo (——) es por completo el efecto de los desequilibrios de
la balanza corriente (el saldo de las exportaciones e importaciones de bienes y servicios y de los flu-
jos de ingresos). Toda operacion financiera (inversion directa o no, crédito, operacion cambiaria. ..)
no produce cambios en los dos stocks de haberes (---) y (- - -) 0 los modifica en la misma cantidad, no
alterando por consiguiente su diferencia.

Fuente: Flow of Funds (Federal Reserve).

Podemos observar el aumento gradual de los activos de Estados Unidos en el
resto del mundo de entorno al 11% en los afios 1950 a 36% al fin del periodo. La
curva de los activos del resto del mundo en Estados Unidos comienza muy por deba-
jo de la precedente pero la cruza en 1985, con 22%. El aumento es irreversible, hasta
78% de la produccion de Estados Unidos. La tercera curva nos da la medida de la bre-
cha existente entre los dos stocks. Los valores negativos del primer periodo expresan
el excedente de los activos de Estados Unidos respecto a los del resto del mundo hasta
el cambio de signo en 1985. jEn 2003 el excedente de los haberes del resto del mundo

_ 'La palabra francesa "avoirs" se ha traducido indistintamente por activos o haberes segtin el
sentido de la frase.
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sobre los de Estados Unidos represento el 40% de la produccion de ese pais! Se habla
a veces de una deuda externa, pero esos haberes contienen elementos, como las accio-
nes, que no corresponden a un endeudamiento. Es posible, sin embargo, afirmar que
lo esencial del deterioro corresponde a una deuda creciente.

(Es grave? Un primer problema es el de la voluntad de los extranjeros de
conservar sus dolares y, por consiguiente, de efectuar esas inversiones financie-
ras (porque evidentemente no tienen interés en conservar esos haberes en dinero
liquido, sin remuneracion), sabiendo que aqui hablamos del total de las inversio-
nes de los extranjeros, independientemente de las de Estados Unidos en el extran-
jero. Vista en los primeros meses del 2004 es posible preguntarse si la caida del
dolar desde el 2002 es la expresion de tal cambio. Sin embargo hay que notar que
el dolar estaba alto en el 2002. Se puede pensar igualmente que Estados Unidos
desed y muy probablemente contribuy6 a esta baja para sostener su economia en
recesion. Pero incluso en la hipotesis de la busqueda de esas inversiones finan-
cieras extranjeras, se ve surgir una contradiccion que pone en cuestion la prose-
cucion de la trayectoria de la economia estadounidense a mas largo plazo.

El problema es simple. A fuerza de permitir el financiamiento exterior de
acuerdo con el nivel de sus importaciones, Estados Unidos ha dado al aporte de
los extranjeros un lugar importante en el financiamiento de su economia y debe,
por consiguiente, remunerarles. Felizmente para la economia estadounidense, las
inversiones de los extranjeros estan mal remuneradas, pero sin embargo crece la
puncion sobre los rendimientos del capital en Estados Unidos.

La figura 9 muestra los flujos de ingresos entre Estados Unidos y el resto
del mundo, flujo entrante y saliente. La primera curva (— —) describe, como en la
figura 5, los flujos de ingresos entrantes pero el denominador es, esta vez, la pro-
duccién de Estados Unidos. Esos flujos representaron el 4% del PIN en el 2000.
Ese porcentaje es menos impresionante que el de la figura 9 pero hay que tener
presente que las ganancias de las sociedades no representan sino una “débil” frac-
cion del ingreso total”. La misma figura muestra también el porcentaje crecien-
te de los flujos salientes (- - -).

Se pueden distinguir tres periodos. Desde 1946 hasta 1972, ambos porcen-
tajes se elevaron lentamente, mientras que su separacion también aumentaba de
a poco. El periodo 1973-1979 ocupa una posicion intermedia. Los flujos entran-
tes crecieron mas rapidamente hasta el 2,7% y los salientes solamente hasta el
1,5%. Pero este aumento de los flujos entrantes no estaba a la altura de su ascen-
so espectacular en el curso de las dos ultimas décadas. Mientras que los flujos
entrantes se estancaban, los salientes continuaron su aumento hasta alcanzarlos,
llegando a un maximo de 4% en el 2000.

La tercera linea de la figura ( ) describe la diferencia existente entre los
dos flujos, o sea el flujo entrante neto de Estados Unidos. Esos flujos netos, ven-
tajosos para Estados Unidos, crecieron sensiblemente entre 1973 y 1980. Pero la

“En el 2000, las ganancias domésticas desg)ués de los impuestos se elevaron al 7,1% del PIN
de las sociedades que, a su vez, equivale al 61,6% del PIN del conjunto de la economia.
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innovacion radical fue la interrupcion de ese crecimiento y después su caida en
los afios siguientes. Ese aumento de los ingresos extraidos por Estados Unidos
del resto del mundo se anuld entonces y, desde el 2002, fue incluso negativo
durante algunos trimestres.

La explicacion de esta caida es, evidentemente, el creciente excedente de los
haberes de los extranjeros en Estados Unidos descrito en la figura 8. A pesar de
la fuerte rentabilidad de las inversiones de ese pais en el extranjero, su posicion
exterior se ha deteriorado a tal punto que comienza a pagar a los extranjeros mas
ingresos financieros de los que recibe. Recordemos que la causa de ese movi-
miento es la ola de consumos de los hogares mas ricos.

Figura 9. Relacion con el producto interno neto de los flujos de ingresos sobre los activos de
Estados Unidos en el resto del mundo y del resto del mundo en Estados Unidos.
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Un signo positivo de la diferencia (——) significa que el resto del mundo recibe mas ingresos prove-
nientes de Estados Unidos que Estados Unidos provenientes del resto del mundo.
Fuente: International Transactions data (BEA); NIPA (BEA).

Es posible ilustrar esta nueva situacion examinando los flujos de ingresos
entre Estados Unidos y América Latina en la figura 10. Los flujos considerados
son flujos netos, es decir, flujos entrantes en Estados Unidos desde América Lati-
na menos los flujos salientes de aquel pais con destino a esa region del mundo.
Una curva se refiere al total y dos curvas a los flujos correspondientes a las inver-
siones directas y de cartera, que son los dos componentes del flujo total.
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La figura 10 muestra que los flujos netos totales a favor de Estados Unidos
subieron hasta mas del 0,5% de la produccion de ese pais a comienzos de los afios
1980 (esos flujos no tienen en cuenta la desvalorizacion de las deudas a causa de
la inflacion). Después disminuyeron hasta un suelo de 0,15% por afio, antes de
hundirse en la crisis de fin del siglo pasado (la recesion estadounidense y la cri-
sis en América Latina, particularmente en Argentina). América Latina es, por
consiguiente, una de las regiones del mundo que contribuy¢ a la baja de los flu-
jos de ingresos del resto del mundo en favor de Estados Unidos.

Figura 10. Flujos netos (entrantes menos salientes) de ingresos entre

Estados Unidos y América Latina.
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Fuente: International Transactions data (BEA); NIPA (BEA).

Lo mas interesante, sin embargo, es la descomposicion por tipo de inversion.
Encontramos caracteristicas ya identificadas. En primer lugar, la figura revela la
importancia y la estabilidad de los ingresos obtenidos de las inversiones directas
de las transnacionales estadounidenses, que se establece alrededor del 0,2% de la
produccion de ese pais. En segundo lugar, observamos la caida de los ingresos
netos con relacion a las inversiones de cartera, y después el caracter negativo de
esos flujos, lo que significa que Estados Unidos pag6 y sigue pagando en este fin
de periodo, ingresos financieros, intereses y dividendos, a inversionistas de Amé-
rica Latina superiores a los que recibe (a pesar de la deuda de la periferia). Esta
es la imagen de la fuga de los capitales de las clases ricas de esos paises hacia la
madre patria capitalista estadounidense. Se puede notar, en particular, el aumen-
to de esos flujos netos de ingreso (una reduccién en la figura) a partir del 2000.
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Ese movimiento refleja un flujo neto creciente de inversiones de cartera. Con la
excepcion del afio 1998, América Latina financid, de hecho, el largo boom esta-
dounidense de la segunda mitad de los afios 1990. Ese cuadro de América Latina
acreedora de Estados Unidos caracteriza de manera impresionante la nueva con-
figuracion de las relaciones financieras en el plano mundial. Para esta region del
mundo, el problema consiste, por supuesto, en la separacion entre los Estados y
las empresas en deuda y algunos hogares ricos. Como todos sabemos, no todos
sufren en el continente latinoamericano.

7. Conclusion

Los mecanismos descritos en las secciones precedentes revelan la existencia
de una contradiccion en el sistema del imperialismo estadounidense en la época
neoliberal. Se puede resumir toda la cadena del modo siguiente:

Ingresos elevados y ganancias del capital de las capas acomodadas
(reforzadas por la puncion sobre el resto del mundo)
y politica monetaria relativamente laxa

!

Crecimiento del consumo de las clases acomodadas

!

Déficit creciente de la cuenta corriente

!

Crecimiento de la deuda externa

!

Crecimiento del flujo de ingresos pagados al resto del mundo

!

Disminucion de los rendimientos del capital en Estados Unidos

El mantenimiento de la trayectoria actual esta sometido a dos condiciones
inmediatas: (1) que los extranjeros acepten invertir sus dolares en Estados Uni-
dos y por tanto que el curso del délar se mantenga; (2) que la diferencia que exis-
te entre las remuneraciones de las inversiones financieras de los extranjeros
(figura 6) con relacion a las de los estadounidenses no disminuya. Se puede
observar, desde este ultimo punto de vista, que si Estados Unidos tuviera que
pagar a los extranjeros tasas de rendimiento iguales a las que obtiene, jel flujo
saliente seria igual al total de las ganancias internas de las sociedades estadouni-
denses! No es necesario decir que jamas se llegara a esa situacion.
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Desde el punto de vista estadounidense, esta trayectoria larga no puede pro-
longarse sin poner en cuestion la dominacion de ese pais y la opulencia de sus
clases dominantes. Transformaria a Estados Unidos en proveedor de ingresos
financieros al resto del mundo en detrimento de su propia clase dominante. Por
lo tanto, lo que esta en cuestion es un cambio de trayectoria.

En la discusion de los escenarios futuros conviene establecer claramente
una diferencia entre neoliberalismo e imperialismo. En primer lugar, asi como
Estados Unidos era ya imperialista durante las décadas del compromiso keyne-
siano (de hecho, desde que existe), o sea antes del neoliberalismo, seguiria sién-
dolo en la eventualidad de una nueva fase, mas alla del neoliberalismo. En segun-
do lugar, hay que observar que el encadenamiento mostrado mas arriba es propio
del neoliberalismo y no del imperialismo. La capacidad imperialista de Estados
Unidos sigue plena e intacta e incluso se ha reforzado.

.Qué cambios?

Se pueden ver cuatro componentes'®: (1) la reducciéon del consu-
mo de las capas mas acomodadas; (2) tasas de acumulacion mas ele-
vadas financiadas por el propio pais; (3) una demanda dirigida hacia la
produccion nacional; (4) eventualmente, una mayor presion sobre el
resto del mundo. Sin embargo, hay multiples problemas:

1. El nuevo curso podria estar en contradiccion con el manteni-
miento del proyecto neoliberal. Un método, que en el pasado demostro
su eficacia para reestablecer las tasas de acumulacion, consiste en con-
servar las ganancias en las sociedades no financieras, en lugar de liqui-
darlas en forma de intereses y dividendos. ;Pero qué sucederia enton-
ces con los ingresos de las clases dominantes y, por supuesto, con su
tren de vida? Se pueden también encarar medidas para estimular las
inversiones de las empresas. Pero tasas de interés mas bajas chocarian,
de nuevo, con los objetivos del neoliberalismo. Aunque el Estado
podria implicarse en el financiamiento de las tasas diferenciales o de
medidas de incitacion fiscal y tomar a su cargo los riesgos, cosa que
ya hace con los préstamos de los hogares.

2. Una solucion contemplada para remediar el déficit externo es
dejar caer el curso del dolar. Se conocen los limites de ese procedi-
miento. Algunos paises indexaron su moneda con el dolar y un cambio
en su curso no modifica las condiciones del comercio entre esos pai-
ses y Estados Unidos. No hay una panacea. El ejemplo del comercio
entre Estados Unidos y Japon muestra que el aumento del yen no basta

'“Este estudio hace abstraccion de las nuevas tendencias del cambio técnico y de las presio-
nes para reducir el costo del trabajo. Ver G. Duménil y D. Lévy, 2000.
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para rectificar las trayectorias. Pero una tasa de cambio débil y la ame-
naza de que esa baja se mantenga se consideran en general incompati-
bles con los objetivos imperialistas de Estados Unidos. Del mismo
modo, nuevos avances hacia un mayor proteccionismo o cualquier
limitacion a la movilidad de los capitales si se retirasen peligrosamen-
te de Estados Unidos, desencadenarian medidas de reciprocidad que
minarian la dominacion imperial estadounidense en sus modalidades
neoliberales.

3. Una rectificacion de la trayectoria resultara delicada por la
necesidad de estabilizar la situacion macroecondmica del pais. Ahi
resurge la cuestion de la crisis no como episodio catastrofico, que
desestabiliza definitivamente el orden capitalista e imperialista, sino
como una traba para el mantenimiento de la trayectoria estadouniden-
se. La politica monetaria sostiene la demanda en ese pais, dejando
aumentar la deuda de los hogares. Este es el mecanismo central de
apoyo a la demanda, mas alla del poco ortodoxo déficit presupuesta-
rio. El endeudamiento de las economias domésticas siguio creciendo
durante la recesion de comienzos de los 2000 y cualquier tentativa de
frenarlo hacia correr el riesgo de transformar la recesion en un derrum-
be mucho mas importante. Conciliar la rectificacion de los desequili-
brios exteriores, causados por el gasto excesivo de los hogares, y el
sostén a la demanda interna es una tarea altamente problematica -sin
hablar de los riesgos que corre el Estado al transferir a organismos
publicos créditos de los hogares contraidos con el sistema bancario.

4. Evidentemente se puede conjeturar que Estados Unidos hara
todo lo que esté a su alcance para acentuar las extracciones del resto
del mundo. Pero el deterioro de su posicion exterior podria aumentar
el costo de su financiacion extranjera mediante la aparicion de una
prima de riesgo en contra de Estados Unidos.

El recuadro proporciona algunas indicaciones cuantitativas sobre dos tipos
de mecanismos: la extension de las detracciones realizadas al resto del mundo y
el coste del financiamiento externo.

"7 Dumeénil, G. Lévy, D., 2004b. En este modelo se prolonga la tendencia (en el periodo 1985-
2003) de los activos de los Estados Unidos sobre el resto del mundo y, tanbién, la tendencia del
deficit comercial. Las tasas de rendimiento de los activos de Estados Unidos y los del resto del
mllmdlo se suponen iguales a sus medidas en el periodo 1985-2003. Las otras variables se pueden
calcular.
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La extension de las detracciones realizadas al resto del
mundo y el coste del financiamiento externo

En un modelo de las tendencias de la economia estadounidense, que per-
mite confirmar la coherencia de las proyecciones'’, hemos mostrado que el
mantenimiento de esa evolucion conduciria a una situacion en la que el flujo
neto de ingresos pagado (pagado menos recibido) por Estados Unidos al resto
del mundo llegaria a representar en 2029 mas de un 3,82% del PIN del pais, es
decir superior al monto total de los beneficios después de impuestos de todas
las sociedades estadounidenses, obtenidos en Estados Unidos.

Entre 1985 y 2003, el porcentaje del PIN que representan los activos de
Estados Unidos en el extranjero, aument6 un 1,07% anual. El modelo mues-
tra que, si este aumento pudiera llevarse al 2%, la fecha anterior de 2029 se
aplazaria al 2055 ; con un aumento anual del 2,5% se conservaria la situa-
cion del 2003 (flujo neto casi nulo). Para lograr tal estabilizacion seria nece-
sario que el stock de los activos de Estados Unidos, siempre con relacion al
PIN del pais, se triplicara en 30 afios. Si el resto de paises crecian al mismo
ritmo que Estados Unidos implicaria triplicar el peso estadounidense.

(Es concebible tal crecimiento? Tomemos el ejemplo de la economia
francesa. El indice bursatil CAC40 es una cesta de las 40 mayores socieda-
des francesas. En 1985, los inversores anglosajones poseian el 10% de las
acciones de esas sociedades ; en 2003, ese porcentaje se elevo al 44%. Una
triplicacion en 30 afios significaria la posesion por extranjeros del 132% del
capital de esas sociedades, lo cual es numéricamente imposible. Si nos apro-
ximaramos al 100%, significaria una propiedad extranjera casi integral, es
decir, una desposesion completa de los capitalistas franceses de la propiedad
del capital de las grandes sociedades francesas. ;Sera China bastante grande
para satisfacer los apetitos de las inversiones extranjeras estadounidenses ?

El modelo permite ilustrar de manera llamativa la sensibilidad de los
equilibrios, mas bien "desequilibrios", actuales. Supongamos que para atra-
er capitales extranjeros Estados Unidos tuviera que aumentar algo los tipos
de interés que paga a sus acreedores. Recordemos la diferencia de rendi-
mientos entre las inversiones estadounidenses en el resto del mundo y los del
resto del mundo en Estados Unidos, una relacion del tanto al duplo. Utili-
zando el mismo punto de referencia que anteriormente - el afio en el que los
flujos netos de ingresos pagados al resto del mundo pasarian a ser superiores
a los beneficios de las sociedades de Estados Unidos obtenidos en el pais -
el caracter crucial de esas diferencias de rendimiento aparece de manera lla-
mativa. Con un aumento de un punto, del 7,2% al 8,2%, del coste del finan-
ciamiento extranjero, la igualdad de las variables precedentes se produciria
en 2017, en vez de en 2029. Si el diferencial de rendimiento desapareciera,
esta igualdad surgiria en 2004 !El coste del financiamiento externo es pues
una variable clave en la dinamica de la economia estadounidense!
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Detras de esos mecanismos hay que identificar una gigantesca lucha de cla-
ses y por el poder. La salida sera por lo tanto politica. Como decia Marx, los hom-
bres hacen su propia historia pero la hacen en condiciones determinadas. La
ambicion de este articulo es poner de manifiesto esas condiciones, esencialmen-
te economicas. Pero eso no destruye la primacia de lo politico.

Estas luchas deben ser entendidas tanto a nivel nacional como internacional:

1. En el plano nacional, el neoliberalismo se apoya sobre un com-
promiso social con las clases medias superiores, poseedoras de titulos,
directamente o a través de sus fondos de pensiones. Esas capas han
adquirido el sentimiento de haber accedido al maravilloso universo de
la propiedad capitalista. Si las distribuciones de dividendos y de tasas
de interés reales se ajustaran a la baja, ese compromiso estaria en dis-
cusion. (En qué sentido? ;Hacia un nuevo compromiso social mas alla
del neoliberalismo, mas “democratico”, como el compromiso keyne-
siano anterior, o hacia un orden social mas autoritario y represivo?

2. En el plano internacional aparecen nuevas formas de lucha, las
de ciertos Estados de la periferia que toman conciencia de la suerte que
les toca en este mundo de los potentes (pensemos en el fracaso de las
negociaciones de Canctn en el 2003) y la de capas de la poblacion que
perciben la convergencia de sus intereses en el plano mundial en el
movimiento por una mundializacién alternativa. Esas luchas se desa-
rrollan sobre el telon de fondo del ascenso de los movimientos extre-
mistas, sean los del integralismo islamico o los de los nuevos cruzados
de la derecha.

El vigor de la presion que esas luchas pueden ejercer dependera mucho de
las contradicciones de la trayectoria econémica estadounidense que este articulo
ha intentado describir. ;Quién podra reaccionar con mayor eficacia a esas ten-
siones? ;Las fuerzas de la reaccion social o las del progreso hacia ese mundo
mejor tan esperado? Habria que ser zahori para prever el desenlace de estos
enfrentamientos.
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