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GLOBAHZACIÓN: DEISARROLLO, DESIGUALDAD Y 
POBREZA. ]EL CASO DE RUSIA 

Rlexaizdre Tarassiouk Kalturina' 

Ilesumeiia 

12 presente artículo está dedicado al análisis de los efectos de la 
globalización sobre el desarrollo, la pobreza y la desigualdad en el caso 
concreto de Rusia. Con esto se busca comprender mejor la naturaleza de la 
globalización y proponer elementos de una estrategia económica que dgiere 
de la que actualmente se aplica. La historia reciente ha colocado a Rusia en 
una situación que en muchos sentidos separece a la de losphíses del tercer 
mundo, y ante todo en lo que se rejere a la problemática del desarrollo; por 
esta razón y a pesar de muchos mpectos peculiares (el proceso de transición 
sistémica.) aIgunas de sus lecciones pueden ser útiles para los pases de América 
Latina. Como resultado de la investigacióiz se detectó: una relación entre la 
crisis, k(a desigualdnd y la pobreza por un lado y una política inadecuada de 
reformas por el otro; una incompatibilidad de las condiciones necesarias 
pava impulsar las inversiones al sector real con el modelo existente del 
capitalismofinanciero; una conveniencia de aplicar un modelo delproceso 
de inversión basado en un sistema de los baizcos estatales del desarrollo, 
cuyo fu ncionamiento adecuado exigiría un paquete de medidas adicionales. 

Introducción 

A partir de los años 70's eri la economía mundial se han observado 
tendencias que preocupan no sólo a los expertos, gobiernos e instituciones 
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contrario: que los países que se han globalizado han logrado niveles de 
crecimiento económico mucho niayores que aquellas naciones que aún se 
mantienen a i s l ad~s .~  

Espectaculares avances de la internacionalización del sector financiero 
y el disparo de los flujos internacionales del capital a través de las fronteras 
en el último decenio aunados a los intereses de algunos agentes poderosos 
de la economía mundial contribuyeron a la difusión de una visión "oficialista" 
de  l a  globalización llamada también por algunos autores "visión 
fundamentalista" que llegó a ser dominante. Distintos elementos de esta 
visión estuvieron identificados y analizados por varios investigadores. Re- 
cientemente en forma resumida los expuso Aldo Ferrer. Según él las tesis 
más significativas de esta visión son las siguientes: 

* La economía actual es un mundo sin fronteras gobernada por fuer- 
zas fuera de control de los Estados y de los autores sociales. 

0 La mayor parte de las transacciones sucede actualmente en el mer- 
cado mundial no en los mercados nacionales. 

0 Hoy en día, las principales decisiones de inversión, cambio tecnoló- 
gico, asignación de recursos son itomadas por agentes que operan a escala 
global (:los mercados financieros y Pas empresas transnacionales). 

e En la actualidad ha desaparecida el dilema del desarrollo en el 
mundo global porque en la práctica los países carecen de posibilidad alguna 
para desarrollar estrategias viables que se opongan a las expectativas de las 
operadoras globales. De este modo la única posibilidad sería aplicar políti- 
cas amiistosas para los mercados. Los países que siguen esta regla serán 
beneficiarios de las decisiones de inversión de Los agentes dominantes en el 
orden g,lobali. 

Según mi opinión la situaciím arriba presentada no  es del todo cohe- 
rente con la realidad, ya que contiene tesis teóricas dudosas y conclusiones 

Véase: Ruth G. Ornelas (Subdirectora de investigación económica del Centro de Estudios Económicos 
del Sector Privado CEESP). "Luces y sombras de la globalización", itI6zcroecononzia. 15 de Octubre de 
2000. No. 117. 

" Ferrer Aldo, Op. cit., pág 5. 
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porado fue igual al capital fijo retirado, y en 1997 el incorporado fue menor 
que el capital retirado, lo cual significó la disminución física del patrimonio 
productivo nacional. Si se compara el coeficiente promedio de la formación 
del capital fijo entre 1985 y 1988, y entre 1992 y 1998, se observa que el 
tiempo de renovación completa del capital fijo aumentó de 18.5 a i227 años!’ 
Esto siignifica que la reproducción del patrimonio nacional no solamente se 
detuvo sino que, teniendo en cuenta el rápido envejecimiento del aparato 
productivo, ha pasado a su fase de descomposición. Lo anterior dificulta en 
extremo la tarea de modernizacih de la producción, y el paso a la fabrica- 
ción dle productos competitivos en el mercado internacional. 

Es cierto que ahora la economía de Rusia es más abierta y en este 
sentido está más incorporada a lai economía internacional; pero la calidad de 
esta incorporación no se ha mejorado; por el contrario en varias direcciones, 
se ha empeorado 

GRÁFICA 1. PRODUCCI~N INDUSTRIAL A PRECIOS CONSTANTES DEL 
PRODUCTOR (1991 = 100) 
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Fuente: Cálculos del autor con base en: “Anuario Estadístico de Rusia”. Go&onzizdat, Moscú, 2000, 
pág. 301,567. 

7 Cálculos del autor con base en: La Economía de la URSS en 1988, Goskomizdat, Moscú, 
1989, p.264; Rusia en cifras, 1999, El Cornit6 Estatal de Estadísticas de Rusia, Moscú 1999, p.45 
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lado. En 1999, por ejemplo, la parte que correspondía a las exportaciones de 
las materias primas agrícolas y alimentos, minerales, metales y piedras pre- 
ciosas, era igual a 72.6%; y la pari:e de las máquinas, herramientas y medios 
de transporte era igual a sólo 10.7%. Por el contrario, en las importaciones 
este último ruhro ocupaba 33.4%). Otros dos mbros de mayor importación 
eran productos químicos (16.3%) y materias primas agrícolas y alimentos 
(26%) ' O  (Véase Cuadro 1) 

€ 1  comportamiento desfavorable de la economia condujo a un fuerte 
deterioro de la situación material y social de la población. En 1999 el salario 
real fue igual a sólo 48.8% respecto de su nivel en 1991. Además 43.8 millo- 
nes de personas (29.9% de la población) en este mismo año tenían ingresos 
menorles que el valor de la canasta mínima de subsistencia. En general. el 
consumo real de los hogares en el periodo analizado se redujo casi 150/01' 

CUADiRO 1. ESTRUCTURA DE LAS EXPORTACIONES E IMPORTACIONES 

(%I 

Fuente: Anuario Esradistico de Rusia, Op. cit. pig. 582, 583 

Anuario estadístico de Rusia, Op. cit., p. 582, 563. 

Cálculos del autor con base en Anuario estadístico de Rusia, O p  cit., pp. 141, 142, 561 
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los ingresos del grupo superior y 1.0s del grupo inferior cambió de 2.32 veces 
en 1985 a 1.93 veces en 1991 o sea, bajó 16.8%; En lo que se refiere a los 
ingresos del 20% restante de la población, ( c u p  posición es media entre 
ambos extremos), entonces su peso en los ingresos totales subió de 18.3% a 
18.8%. 

2. En 1991-1999 se observa una tendencia contraria o sea, hacia una 
mayor desigualdad e n  la distribución de los ingresos: la parte que corres- 
ponde al 40% de la población con ingresos mayores subió en el periodo 
indicado de 53.4% a 67.3%, mientras que la parte que corresponde al 40% de 
la población con ingresos menores bajó de 27.7% a 16.8%; la relación entre 
los ingresos del grupo superior y los del grupo inferior cambió de 1.93 veces 
en 19$U a 4.0 veces en 1999 o sea, subió 207.2%; en lo que se refiere a los 
ingresos del 20% restante de la población, (cuya posición es media entre 
ambos, extremos), entonces su peso en los ingresos totales bajó de 18.8% a 
14.9%. (lo que equivale a la disminucih de 20.7%]. 

Es muy probable que las c:iusas de este brusco cambio en la distribu- 
ción de ingresos sean múltiples; pero se nota que lo grueso de éste ha 
transcurrido entre 1991 y 1994 o sea, el periodo de la privatización masiva 
del patrimonio publico. Esto nos inclina a la idea de que precisamente 
dicho proceso fue uno de los factores causantes más importantes del brusco 
incremento de las diferencias sociales entre los ricos y los pobres en Rusia.I3 
(Véase Cuadro 2 y Gráfica 4) 

La situación social de la población se ha empeorado de tal manera que 
por primera vez en la historia contemporánea del país, en 1992 el coeficien- 
te de mortalidad ha adelantado a l  de la natalidad. (En este año el primero 
fue igual a 12.2 muertos y el segundo a 10.7 nacidos por cada mil habitantes; 
en los años posteriores dichos índices seguían deteriorándose, hasta llegar 
en 1998 a los valores de 13.8 y 8 6 respectivamente). En 1991 por última vez 
se detectó un incremento de la población igual a 161 mil personas. A partir 
de 1992 la población se reducía. Esta reducción “natural” (o sea, sin tomar 
en cuenta los procesos migratorios) fue igual a: 291.8 mil en 1992; 750.4 mil 
en 1993; 893.2 mil en 1994; 840.0 mil en 1995; 777.6 mil en 1996; 755.8 en 

-. 
Csticulos del autor con base en Anuario estadístico de Rusia, Op. cit., p. 155 
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inversiones crecientes. Por esta razón en el presente artículo los factores 
causantes de la crisis en Rusia se analizan no en la multitud de sus  correla- 
ciones. sino solamente desde el úizgulo de sus zizJ7zieiacias al proceso de 
inveisa ones. 

C;RÁFICA 4. E V O L U C I ~ N  DE LA DISTRIRUCI~N DE INGRESOS 
MONETARIOS 

Fuente. Ilatos del cuadro 2 

GRÁFICA 5. TASAS DE NATALIDAD Y MORTALI1)AD 
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Fuente: Situación socid y nivel de vida de l a  polhiciún de lhisia, Gos!íomizd;it. M o c ú .  2000; pág. 31. 
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otros factores que también determinaban la evolución de las inversiones, los 
cuales serán analizados nias adelante.’ j 

Gasto piiblico 

La reducción del financiamiento público respecto las inversiones, fue 
una de las líneas primordiales de la reformai. Sin duda, la relación entre el 
financiamiento público y el privado tenía que transformarse, pero 1.2 veloci- 
dad de este proceso y la correlación entre ambas deberían de tomar en 
cuenta las condiciones existentes y contribuir ai crecimiento económico y 
no, como ocurrió, a su drástica caída. En realidad, dicha proporción cambió 
muy pronto, como consecuencia de la privatización y de la nueva orienta- 
ción de la política presupuestal. 

La parte de los egresos del presupuesto público consolidado (o sea, 
de los niveles federal, regional y municipal) destinada al financiamiento de 
la economía nacional, se había reducido de 37.5 ?h en 1991, hasta el 28 941 en 
1995, y al 6.2 o/o en 1998. En términos reales, el volunien de este gasto se 
redujo cijurante el periodo mencioiiado en más de 16 tantos. (Véase Gráfica 
6) 

Los gastos para el financiarniento realmente ejecutados eran, como 
regla, menores que los programados para estos fines. Por ejemplo, en 1996, 
el grado de ejecución de los gastos del presupuesto federal fijados por ley 
en lo referente a la industria energética y de la construcción resultó igual a 
sólo el 36.6 %; respecto a la agricultura y a la pesca f u e  de sólo el 53 o/; y en 
el campo de lo social fue de 57.5 (%.lb En muchos casos, el financiamiento 
parcial a las inversiones fue utilizado por el gobierno como un medio para 
reducii- (el déficit presupuestario. Según I,. hbalkin, la “disminución de los 
gastos públicos para financiar la economía se debe a las dificultades econó- 
micas generales, así como a los métodos dle la reducción del déficit del 
presupuesto público, que a menudo sobrepasaba los límites permisibles y 
fue una de las causas principales de la distorsión del proceso de inver- 
sion, x 17 - 

I í  Cálculos realizados por el autor. con basi: en Anuario estadística de Rusia, Goskonzizdad, Moscú, 

’‘ Vease: D. Jalin, “Traurniy nvdrsh invesitxn.” E~o)?orizikn,~’shis?z. avgust 1998, No. 33, p. 1. 

l 7  L. I. A.bdikin (editor) “La economía en transición”, Finstatiizj’¿¿l-riz~ Moscú, 1997. p. 300. 

1998. pp. 45, 49: Rusia en cifras, Goskwnzizdud, Moscú. 1999, p.341. 
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GRÁFICA 7. GANANCIAS DE LA§ EMPRESAS A PRECIOS CONSTANTES" 

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 
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* 1991 Coi-responde al  loo%,. 
Fuente: C4lcuIos con base en Anuaric Estadístico de Rusia. Op. cit., p. 668 

2 )  Aumento de los cargos tíi-ibutaiios. El análisis de la estructura del 
producto interno bruto (según las fuentes de ingresos) muestra que en el 
periodo comprendido de 1992 a 1998, los impuestos netos sobre la produc- 
ción e importaciones se habían au:mentddo desde el 3.4 % al 14.8 % o sea, en 
1 1 .4 puntos porcentuales.18 Tal situación revela, según nuestra opinión, la 
presencia del proceso de la recuperación dle una parte de los ingresos del 
Estado que se seguían perdiendo debido a la desaparición de las hentes 
tradicionales de ingresos durante el transcurso de las reformas. 

La reducción de las gananci:as reales y el aumento de los cargos tribu- 
tarios contribuyeron a la dinámica bajista de la rentabilidad de la produc- 
ción. Ésta evolucionó del 29.3 ?h, en 1992, hasta el 6.3 % en 1997. Otro 
fenómeno de Pa disminución de la rentabilidad resultó ser el crecimiento del 
número de las empresas con pérdjdas en sus resultados financieros. El peso 
de tales empresas en cuanto al total, ascendió del 15.3 Yo en 1992, hasta el 
55.2 % en 1998. A partir de 1996, el número de empresas con pérdidas 
superó al número de empresas rentables. 

Cálci.iios realizados con base en "Rusia en cifras. 1999", op. cit., p. 64. 

51 





denarius 

I>e esta manera, aparentemente había razones para esperar las mejo- 
rías en cuanto al comportamiento de las inversiones; pero la reacción de 
éstas sobre la estabilización financiera estaba lejos de ser la esperada: en 
1995, 1:i inversión bruta real -en comparación con 1994- disminuyó en 12%; 
en 1996 ésta no cambió, y en 199’7 se redujo al 9%. En la Gráfica 8, donde la 
dinimica de los variables se presenta en términos de los cambios de los 
índices, se observa claramente que el notable mejoramiento en el ámbito de 
las inversiones comenzó inesperadainente hasta después de la crisis finan- 
ciera d ~ e  1998. 

CRÁFICA 8. ESTABILIZACIÓN MACROECONÓMICA E INVERSION BRUTA 

(EL NIVEL DE LOS ÍNDICES EN 1993 = 100%) 
REAL. E V O L U C I ~ N  DE ALGUNOS ÍNDICES MACROECON~MICOS. 
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Fuente: Cálculos del autor con base en: Anuario Estadístico de Rusia, 1939; Comité Estatal de Estadisticds, 
Moscú, 1999. pp. 549, 606; Datos del Banco Central de Rusia; Internet. m . c b r .  N. 

* Datos del primer semestre. 

iPor qué, entonces, l a  estabilización financiera no desembocó en la 
reanimación económica y ésta comenzó, en contraste con las expectativas, 
inmediatamente despues de la crisis de 1998, la cual supuestamente debió 
no reactivar, sino por el contrario sepultar definitivamente la economía de 
Rusia? 

A continuación se presentan! ciertos elementos que pueden servir de 
base paira encontrar la respuesta a estas interrogantes. 
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Según los datos del Comité Estatal de Estadísticas de Rusia, en 1996 se 
producía el 23% del producto interno bruto en la economía ilegal. Buena 
parte de los ingresos en este secttor se utilizaban para el consumo (adquisi- 
ciones inmobiliarias y objetos lujosos de consumo, viajes al extranjero, etcé- 
tera) y para las operaciones de intermediüción y especulación. 

La fuga de capitales al extranjero era y continúa siendo espectacular. 
Sus dimensiones han impactado Las inversiones de manera extremadamente 
negativa, puesto que se trata de pérdidas equivalentes a decenas de billones 
de dólares al año. Por ejemplo, según los expertos del Instituto de Economía 
de la Academia de Ciencias de Rusia, a principios de 1997 salían del país 
mensualmente 3 mil millones de En 1998, de acuerdo con la opi- 
nión de los expertos del Banco Central, la fuga de capitales ascendió a 26 
mil millones de dólares, o sea, el equivalente a 2.17 mil millones de dólares 
al mes. Según los expertos del ministerio de finanzas, en el último cuatrimestre 
de 1998, salieron de Rusia 7 mil rnillones de dólares; en el primer, segundo 
y tercer cuatrimestres de 1999, 5.-7, 2.5 y 8 mil millones de dólares, respec- 
ti~arneinte.~~ i.A cuánto ascienden estas cifras en términos del producto inter- 
no bruto y de la inversión bruta. en capital fijo? En el caso de 1997, por 
ejemplo, la fuga anual del capital resultó igual al 8.5 ?h del PIB y al 54.2 % de 
la inve:rsión bruta de capital fijo. 

E:n lo que se refiere al volumen total del capital retirado del país entre 
1992 y 1998, las estimaciones son las siguientes: 40 mmd., según los cálculos 
basados en la balanza de pagos; de 50 a 60 mmd., de acuerdo con datos del 
Banco Mundial y del Club de París; entre 130 y 140 mmd., según el Banco 
Central de Rusia; de 230 mmd., señala el Ministerio de economía de Rusia; y 
de 400 mmd., acorde con informes de la Procuraduría General y el Ministe- 
rio del Interior, cuyos datos están basados en los cálculos de los gastos 
reales de los ciudadanos de Rusia en el e~terior. '~ 

Si partimos de la estimación media del Banco Central de Rusia (140 
rnmd.), resulta que el volumen del capital transferido al exterior es igual al 

L. Abalkin (editor) "La economia en Transición", Finstatinfornz, Moscú, 1997, p.302 

'' V. Golovachov. Panicheskoe begstvo ili losclinaia trevoga?, elperiódico "Tnid", 2 de diciembre de 

'j E. Gvozdeva. A. Kashturov. A. Oleinik, S. Patrushev, "Interdiscipiinary Approach to Analysis of 

1999. 

Capital Export from Rusia", Voprosy eko?zonziki, Vol. 2 .  2000, p. 16.. Moskva, Rossia. 
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En el campo de los precios, el sector financiero apuesta a la máxima 
reducción de la inflación, al insistir en una política monetarici restrictiva 
(para no presionar el tipo de cambio, entre otras cosas): a1 contrario, el 
sector real prefiere una mayor dinámica de la demanda -con una moderada 
inflacih- que demanda estancada con un nivel bajo de inflación (y por esta 
razón, tolera más que el sector financiero la elevación de los salarios). 

i. En el campo del precio del dinero (tlisa de interésj, el sector finan- 
ciero requiere de un dinero caro. y el sector real (al contrario) necesita 
dinero barato. 

. En el ámbito presupuestal, el primero exige finanzas públicas 
superavitarias, para mantener la solvencia del Estado frente a sus obligacio- 
nes financieras internas y externas; el segundo, al contrario, está dispuesto a 
soportar un moderado déficit público, si éste se debe a las eficaces políticas 
industrial, social y de infraestructura. 

]El denominador común de las políticas económicas del capital finan- 
ciero, consiste en sus orientaciones a la creación de varios mecanismos de 
redistribución del ingreso a su favor, en detrimento de la esfera real de la 
economía y de la población. Estai distribución se da a través de la retención 
del crecimiento salarial; de las altas tasas de interés bancario; de la reduc- 
ción de créditos para el sector real; del aumento de los precios de los servi- 
cios piiblicos; de los recortes presupuestales, de los pagos crecientes de los 
intereses sobre la deuda; de las cuantiosas intervenciones del Banco Central 
en el rnercado de divisas para mantener la estabilidad cambiaria, etc. A nivel 
mundial, esta tendencia se manifestó en tres procesos simultineos: el robus- 
tecimiento del capital ficticio; la desaceleración de la producción y la explo- 
sión d'e la pobreza. 

]La fuga de capitales de Rusia y las inmensas inversiones privadas ex- 
tranjeras, así conio los prestamos de los países industrializados y de las 
organizaciones económicas internacionales, no deben considerarse por se- 
parado; son dos partes de un proceso, dos caras de una moneda, a saber: la 
incorporación de Rusia al sistema del capitalismo financiero internacional. 
Esta incorporación comenzó a partir del momento en que el país aceptó e 
inició la aplicación de la estrategia de estabilización basada en los principios 
del consenso de Washington, y diseñada con amplia asesoría del Fondo 
Monetario Internacional. 





El segundo paso fue la aplicación de una política monetaria excesiva- 
mente restrictiva, de escasa concordancia con los estándares mundiales. Si 
en 1991, la masa monetaria (Ma> en circulación fue igual a 66.7% del PIB (lo 
que aproximadamente correspondía a los niveles de este indicador en los 
países desarrollados), entonces en 1992, 1993, 1994, 1995 y 1996, dicho 
porcentaje bajó, respectivamente, a 20%, 11.8%, 11.20/, 10.1% y  PI.^%.*^ Un 
resulta.do fue, entre otros, el incumplimiento de la función del dinero como 
medio de pago, lo que se manifestó en un persistente crecimiento de las 
deudas con plazos vencidos, y en el desarrollo de una economía de trueque. 
El Fondo Monetario 1nternacion.al insistía en la aplicación de tal política 
monetaria, aunque el mismo i\/Iichael Camdessus, al participar en un 
simpo:sium en San-Petersburgo, en 1999, señaló que "ninguna economía en 
el mundo podría funcionar bien con base en el trueque y las relaciones no 
monetarias. '12' 

]Dicha política fue uno de los factores que obstaculizaron la recupera- 
ción económica en general, en particular durante el periodo de estahiliza- 
ción financiera (1995-1997). 'O Sin embargo cumplió exitosaniente su propó- 
sito no anunciado, a saber: elevar las tasas de interés, abatir la inflación, 
disminuir las presiones sobre el tipo de cambio y crear las condiciones favo- 
rables para las inversiones financieras. 

'6 Véase: &ómo continuar lis reformas eri Rusia?. Fondo Independiente de Cultura "Foros". Moscú. 

27 Citado por: L. Abalkin. "Qualitative Changes in Findncid Market Stnicture and Capital Flinght from 

1996, p. 45. 

RusskI. 'Voprosi Ekonorniki. N"2, 2000. Moskva. Ro 

En. cuanto comenzaba en el país el mejoramiento de la situación económica. de inmediüto seguím 
las recomendaciones del FMI sobre la reducción de la masa inoneparia. Así ocurrió, por ejemplo. a 
principios de 1997, cuando se observó el inicio de la recuperación de la producción. con base en 1;i 

realizaciih de las recomendaciones de los científicos rusos. Durante los primeros nueve meses de 1997, 
el volumen del dinero en circulación (MO) creció de 103.8 a 141.6 hillones de niblos, lo cual se conjugó 
con los niveles m á s  bajos de inflación registrados en los años de s reformas. Pero en septiemhrr de 
1997 llegó a Moscú la delegación del FMI, y expres6 su preocupac 
de la recaudación tributaria, y por el crecimiento de 1:i misa monetari 
úe Rusia hicieron caso a las recomendaciones De esta manera comenzó la retirada artificial del dinerc de 
ki circulación. Para el primero de enero de 1998, el volumen del agregado monetario MO se  redujo liasta 
130.5 billones de ruhlos. y para abril de este mismo año, bajó liasta 119.1 billones de mblos. El primero 
de septiembre de 1998, la masa monetaria en circulación resultó igual ii 133.4 billones de ruhlos. caiitidad 
que resultó en 7.2 billones de rublos menor en comparación con el nivel registrado en la misma fecha del 
año anterior. Como resultado, el volumen del PI13 y de la produccih en el periodo 01.09.97-01.05>.98. 
d,isininuyó." (Véase: L. Abalkin, Op. cit. P. 11-12) 
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Ile esta manera, en 1994 se tomó la decisión de emitir los bonos del 
tesoro de corto plazo, en dos tipos: con utilidades formadas como diferencia 
entre el valor de compra y el valor nominal de bono (GKO, según las prime- 
ras letras del nombre ruso de este instrumento financiero); y con cupones de 
valor variable (OFZ. en terminología local). 

La emisión de estos dos in:jtrumentos financieros propició un rápido 
desarrollo del mercado de valores. Si en 1993 el volumen total de las opera- 
ciones con valores bursiitiles era igual a sólo el 0.32% del PIB, en 1994 esta 
cifra subió a 4.8 %; eii 1995, a 18.9 Yo; en 1996, a 48.3 %; y en 1997, a 55.5 96. 
Bajo las condiciones de un sector real paralizado, los valores del Estado se 
han convertido en los instrumentos financieros dominantes. Su peso en el 
volumen total de operaciones bursjtiles en los años arriba mencionados fue 
igual a. 50 %, 94.5 %, 99.3 %, 97.5; %, 96.2 % y 92 % respectivamente. (Véase 
Gráfica 9) Los ingresos obtenidcls vía la colocación de los bonos guberna- 
mentales,’ se canalizaban al  finariciamiento del déficit público. De esta ma- 
nera, en 1994 fue cubierto el 21.3 % del déficit del presupuesto federal; en 
1995, ,473 Yo y en 1996, 54 %. 

La formación de este mecanismo bancario-gubernamental de negocio 
y de sobrevivencia para l a  burocracia. bajo las condiciones de la crisis del 
sector real, empeoraba aún más .jLi situación, porque significaba una amplia 
redistribución de recursos a favor de los bancos y del gobierno. Esta 
redistribución se efectuaba y se manifestaba en varias forinas: debido al alto 
rendirniento de los bonos del Estado, crecía la propensión de los bancos y 
de las empresas de invertir en instrumentos financieros; disminuían los cré- 
ditos bancarios al sector real; las empresas desviaban una parte creciente de 
sus recursos de inversión hacia la compra de instrumentos financieros; y 
aumentaba el gasto público dedicado al servicio de la deuda. 

Entre 1991 y 1995 los créditos bancarios a la economía bajaron del 
31.3% al 8.7% como parte del NB, y del 135% al 41.8%, en relación con la 
inversión bruta al capital fijo. 

Un indicador indirecto del proceso de “financierización” de las em- 
presas, lo constituyen los datos sobre sus operaciones con las divisas. En 
una economía con la correlaci6n “normal” entre el sector real y el sector 
financiero, en su parte dominante las operaciones de las empresas con divi- 
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¿Para qué fue necesaria la moneda nacional dura? 

F,esultaba evidente que el robustecirniento del sector bancario y el 
bombeo de recursos al presupuesto público a cuenta del saqueo de la eco- 
nomía real y del empobrecimiento de la población tenían sus límites naturü- 
les. La participación de los no residentes en el mercado financiero nacional 
podría ampliar y prolongar el funcionamiento del esquema existente de 
negocios, pero éstos necesitaban garantías de estabilidad del rublo. 

Oficialmente, el acceso de los no residentes al mercado financiero fue 
autorizado a partir del primero de enero de 1998, pero extraoficialmente el 
capital extranjero ya operaba en este mercado desde su formación, y la 
ampliación de su participación exigía solamente las garantías de estabilidad 
cambiaria. Así surgió la unión de intereses bancario-gubernamentales con 
los del capital financiero internacional en la moneda nacional dura. Con 
ellos el carácter de la política cambiaria del Estado quedó predeterminado, y 
el 6 de julio de 1995 el gobierno tornó la decisión de introducir la banda de 
flotaci6n. 

.4 partir de ese momento comenzó la cuenta regresiva. La crisis se 
volvió una cuestión de tiempo solamente. El tipo de cambio, acorralado en 
la banda de flotación; el aIto rendimiento de los instrumentos financieros; la 
reducción significativa de la inflación; la política monetaria y crediticia dura, 
así como las perspectivas políticas, a raíz de la reelección del presidente 
Boris Yeltsin, convirtieron a Rusia en un campo atractivo para las inversiones 
extranjeras en activos financieros. 

A partir de 1995, el ingreso de las inversiones extranjeras se incrementó 
considerablemente. Si entre 1993 y 1994 llegaban en promedio 3.6 mil millo- 
nes d’e dólares anuales de inversión extranjera, para 1995-1998 (enero a 
junio) esta cifra ascendió hasta los 20 mil millones, es decir creció 5.5 veces. 
En total, durante el periodo de la. aplicación de la banda de flotación (06-07- 
95 al 01-09-98), la inversión extranjera en activos financieros ascendió a 70 
mil millones de dólares, de la cual 51.4 mil millones era destinado al sector 
gubernamental; 16.9 mil al sector bancariol, y 1.7 al mercado de valores.3” 

3’ Datos del Instituto de Análisis Econ6mico de Rusia. (Véase: A. Ilarinnov, Kak bil organizavan 
finansoviy krisis v Kossii, Wp-osi Ecommzik;i, No 12, 1998.) 
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Lo que maduraba como resultado de las tendencias inherentes a la 
economía “financierizada” rusa, sucedió en agosto de 1998. Un punto cul- 
minante del desarrollo de la crisis fue la publicación -del 17 de agosto de 
1998- del Plan de Acción del Gobierno y el Banco Central, cuya ejecución 
inició una rápida devaluación del rublo. Este Plan contenía tres puntos fun- 
damentales: ampliación de la brecha de la loanda de flotación; rechazo uni- 
lateral al pago de las obligaciones gubernamentales de corto plazo y la 
suspensión de su compra-venta, con una posterior reestructuración; así como 
el anuncio de una moratoria de !>O días en el pago de las deudas con el 
exterior, tanto por parte de las empresas corno de los bancos. 

Como resultado de estas medidzs, el rublo se devaluó en 26.7%, úni- 
camente durante ese mes de agosto. El índice bursátil cayó en 55%. Práctica- 
mente todos los grandes bancos se vieron en una situación muy complicada 
en términos de la crisis de liquidez, y los montos diarios de los créditos 
otorgados cayeron a niveles récord. §e produjeron pérdidas cuantiosas de 
muchos agentes económicos. Se detuvo la aprobación de créditos externos. 
Asimisnrio se generó una parálisis del sistema de pagos, comenzó la caída 
acelerada del sector real de la economía, aumentaron los niveles de desem- 
pleo y comenzó una fuerte reducción en los niveles de vida de la población. 

ZPorquk no se cumplieron las predicciones apocaíípticas? 

Los meses posteriores a la devaluación del rublo y al quebranto del 
sistema financiero fueron de pocas esperanzas. Los pronósticos para 1999 
eran de una hiperinflación, una fuerte devaluación (adicional a la de agosto 
de 1998) y caídas en la producción industrial y en el PIB. En este sentido, 
especialistas del Fondo Monetaria Internacional pronosticaban caídas del 
6% del PIB durante 1998 y de la misma magnitud para 1999.32 

§in embargo, la economía rusa no tuvol una debacle como se pronos- 
ticaba y las principales variables macroeconómicas mostraron un comporta- 
miento :satisfactorio: el tipo de cambio proyectado en el presupuesto de 
1999 (21.5 rublos por dólar) no estuvo tan alejado de los 27 con los cuales 
cerró el año; la inflación proyectada (30% anual) fue ligeramente menor a la 
que se registró, pues para diciembre de 1999 el nivel de precios fue 36.7% 

32 Perspectivas de la economía mundial, octubre 1998, p. 193 





imposición por el monto equivalente a más de 9% del PIB, de septiembre de 
1998 a junio de 1999. Por ello, no es sorprendente que la econoniía real 
haya reaccionado, primero, con una reducción en el ritmo de caída de la 
econornía y, a partir de marzo de 1999, con un aumento de la producción en 
mucha:, ramas. 

Otro factor de la reanimación del sector real de la economía fue un 
programa de estabilización económica del nuevo gabinete, encabezado por 
E. Primakov, que entró en vigor el 31 de octubre de 1998. Su esquema 
heterodoxo contenía cuatro objetivos: normalización de las condiciones de 
vida; creación de las condiciones para la estabilidad económica; activación 
del sector real; y el fortalecimiento del poder público hacia el desarrollo 
econórnico. 

A pesar de la no aceptacih de este esquema por parte del FMI el 
nuevo gobierno prefirió, para iniciar el programa, darle más importancia a la 
recuperación social que a la findnciera. La emisión monetaria moderada 
ayudó a recuperar, en la medida de lo posible, los ingresos de la población, 
y el control de la salida de divisas evitó que el iublo se devaluara más de lo 
que ya lo había hecho en agosto de 1998. 

Es  evidente que a este comportamiento de la economía contribuyó, 
también, el mejoramiento de la coyuntura en el mercado mundial de energé- 
ticos, metales y algunas otras materias primas que prevalecen en las expor- 
taciones de Rusia. Sin embargo, muchos expertos reconocen la gran impor- 
tancia que tuvo la política económica del Estado.3í 

Condiciones para salir de la crisis en Rusia 

Globalización y las posibilidades para el desarrollo de un Estado- 
Nación 

Las experiencias recientes de Rusia no  confirman la “visión 
fundamentalista” de la globalización. Es cierto que en la forma actual de 

3í Por ejemplo. el vicepresidente del Banco Mundial. J. Linn senalh: “Aunque a tal desarrollo de 
acontecimientos le ayudó la suerte en una medida considerable -en forinü del creciniiento de los precios 
de energéricos- tenemos que reconocer el papel de la política gubernanientnl inteligente. Después de la 
crisis de 1998, existían serias preocupacionei, sobre el peligro de una hiperinflación y tin retroceso 





factores económicos y de marcos regulatorios que reflejan el sistema de 
poder prevaleciente en las relaciones interna~ionales”~~ 

1% tercer lugar, lo antes indicado, junto con el gran papel que jugó el 
gobier:no ruso en la formación del modelo de inserción del país a la econo- 
mía internacional; confirma la tendencia actual de la regulación económica 
de evolucionar de la llamada mano invisible, hacia los sistemas cada vez 
más artificiales que están plasmando los intereses de los principales actores 
económicos mundiales. De aquí se desprende que el papel de los Estados 
en la organización del crecimiento no debe disminuir, sino aumentar, por- 
que sólo un Estado .fuerte es capaz de asegurar las condiciones internacio- 
izales adecuadaspara el desarrolLo nacional. Desde ésta Optica también esta 
claro porqué para América Latina es crucial la integración económica regio- 
nal. Polrque, como dice el Dr. Ferrer, la integración “fortalece nuestra capaci- 
dad de responder mejor a los des.aBos del orden global y afianzar la capaci- 
dad de decidir el propio de~tino”~’ 

Cambib en la estrategia de refixmas 

El denominador común de muchos factores que condujeron a la crisis 
en Rusia con gran impacto negativo sobre el sector social, fue lapolítica 
imzdeciuada de reformas. Esta política incluía el desmantelamiento 
injustificadamente rápido del modelo económico existente; enfatizaba la 
desregulación y la apertura económicas, ignorando la necesidad de crear en 
forma simultánea las estructuras institucionales y los elementos auxiliares 
del mercado contemporáneo, sin los cuales éste no puede funcionar ade- 
cuadamente, para sustituir los rriecanismos económicos desmantelados; y 
por último privilegiaba los intereses del capital financiero nacional y extran- 
jero, lo cual creaba el ámbito macroeconómico contram’o a los intereses del 
sector ;real de la economía. 

La aplicación de esta políi-ica ha conducido al surgimiento de una 
importante contradicción en Rusia. Por un lado, para seguir por el camino 
de las reformas, hace falta avanzar en la formación de las estructuras 

j6 Véase: Ferrer Aldo. “La globaiizacih, la crisis financiera y América Latina’‘, Conzerczo Exterior, 

37 ibid p.4. 

V01.49, niim 6. México, í999., p. 4. 





Abandono del modelo del capitalismo fmanciero 

Una condición imprescindible para la superación de la crisis de inver- 
sión, debe ser el cambio radical de las políticas de reformas, cuyo eje debe 
ser el ,abandono del actual nzodelo del capitalismo financiero. Este modelo 
está convirtiendo el mercado interno ruso en el campo para ventas e inver- 
siones extranjeras, deprime el sector real de la economía, aumenta el endeu- 
damiento y conduce al desarrolbo preferente del sector financiero y de las 
operaciones financieras de los agentes económicos. 

],a crisis de 1998 mostró que la reproducción del capital -a cuenta de 
las operaciones financieras y a expensas de la destrucción del sector real y 
del empobrecimiento de la población- al final de cuentas acarrea también el 
colapso de su fracción financiera. 

1 3  abandono del modelo actual, equivaldría a la abolición de numero- 
sos mecanismos de redistribucióri de recursos a favor de la esfera improduc- 
tiva, y daría un fuerte impulso al progreso en el sector real; traería consigo 
además ia elevación de los ingresos reales de la población y el fortaleci- 
miento de la base recaudatoria, fundamento de unas finanzas públicas sa- 
nas. 

La experiencia de Rusia demuestra que las condiciones macroe- 
conómicas de una estabilización financiera ortodoxa deprimen a la inver- 
sión y a la producción. En el periodo inicial postdevaluatorio, por el contra- 
rio éstas se reaniman a pesar de que el nivel de las tasas de interés y la 
dinámica de los precios y el tipo $de cambio son mucho mayores, en compa- 
ración con los del periodo de estabilización. Esta reanimación ocurre no 
porque estos niveles y dinámicas resulten adecuados para las inversiones, 
sino porque hacen ampliar la demanda agregada a cuenta de la expansión 
de las exportaciones, de la sustitución de importaciones y de mayores incre- 
mentos de la base monetaria. 

Resulta que para los inversionistas del sector real de economía, la atrac- 
ción d'e las perspectivas de aumento de las ventas (y las ganancias) es más 
importante que el impacto negativo de mayores tasas de interés y de la 
dinámica de la inflación y del tipo de cambio. Por esto, un modelo alterna- 
tivo no debe contener sino impulsar la ampliación de la demanda. 
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inversiones en Rusia resulta ser el modelo basado e n  el sistema de los bancos 
estatales del desarrollo, cuyos elementos fueron exitosamente utilizados en 
distintas etapas del desarrollo de Japím, China, Brasil e India. Los bancos 
comerciales y el mercado de valores pueden complementar este mecanismo 
básicol. Con el tiempo, a medida que se dan el crecimiento de la producción 
y de las inversiones, así como el desarrollo de la infraestructura general del 
mercado, el papel de estos dos elementos va a aumentar. 

La organización del proceso de inversiones descrita estaría llamada a 
compensar temporalmente la ausencia de un mecanismo eficaz de inovi- 
mientos, intra e inter ramales de capitales. Para cumplir este objetivo, esta 
organización tiene que garantizar -por un lado- la concentración de las in- 
versiones en las direcciones prioritarias del desarrollo de la economía, y, 
-por otro lado- mantener un nivel deseado de actividad inversionista en los 
sectores socialmente importantes. Para lograr estos propósitos es deseable 
un sistema de instituciones del desarrollo que cuente con dos niveles. En el 
primer nivel, se encontraría el Banco de Desarrollo de Rusia, que realizaría 
la funci6n de canalización de recursos 2 las esferas prioritarias. Y en el 
segundo nivel, los bancos del desarrollo especializados (ramales y funciona- 
les), cuya función seria mantener la actividad inversionista en las distintas 
ramas y sectores.4" 

,4ctualmente se conocen dos variantes de financiamiento para las ins- 
tituciones de desarrollo: una está basada en la concentración del ahorro 
interno, y ka otra basada en la utilización de los recursos del Banco Central. 
En Rusia la estructura de distribución del ahorro permite realizar ambas 
varian1:e.s. EIlo se debe a que despues de ka crisis de 1998, la mayor parte del 
ahorro de la población se concentró en un solo banco, Sberbank, donde el 
Estadci posee el 51'20 de las acciones. Teniendo en cuenta que a la  población 
le corresponde el 40% del ahorro total, ello significa que el Estado de hecho 
controla alrededor de la mitad de los recursos del sistema bancario que 
podrían utilizarse para las inversiones. La aplicación de este esquema de 
financiamiento exigiría la entrega de la parte de las acciones del Sberhank 
que se encuentran en poder del Estado, al gobierno. En este caso, el gobier- 
no asimilaria el riesgo de utilización de los recursos concentrados en el 
banco para las inversiones a través de la banca de desarrollo. 

4" Mis detalles s o h e  esta forma de organizar el proceso de inversiones se puede encontrar en: 
Glaziev, ,S., "Puti preodoleriia investizionnogo krizisa", Ihprosi cwmonzilzi, 2000, No 11. 
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tribuidor de los productos, sino como un creador del ámbito institucional, 
que corresponda a las formas contemporáneas de la organización del mer- 
cado, Icorno parte de la vida ecomómica en general y de su orientación hacia 
mayores resultados sociales. 
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