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UNAI SOR DO

Gra dua do So cial por la UPV-EHU, tra ba jó en el sec tor de la in dus tria de la ma de ra an tes de in cor po rar se con
res pon sa bi li dad al sin di ca to, tras años de mi li tan cia ac ti va. En ju nio de 2000, en el VII Con gre so, asu me la Se- 
cre ta ría de Ju ven tud de CCOO Euska di, car go que com pa ti bi li za con ta reas de or ga ni za ción en el te rri to rio de
Viz ca ya. En el VI II Con gre so de 2004, pa sa a ser res pon sa ble te rri to rial de Viz ca ya. En es tos úl ti mos cua tro años
ha es ta do vin cu la do di rec ta men te al área de se gui mien to de elec cio nes sin di ca les, for ma ción sin di cal de cua- 
dros y de sa rro llo de con te ni dos en di fe ren tes cam pa ñas que ha lle va do a ca bo CCOO Euska di en es te úl ti mo
pe rio do. Fue ele gi do se cre ta rio ge ne ral de CCOO Euska di en ene ro de 2009, en sus ti tu ción de Jo su Onain di.
Es au tor de al gu na no ve la cor ta y ha co la bo ra do con co lum nas de opi nión en ra dio. Fue ele gi do se cre ta rio ge- 
ne ral de CCOO en el XI Con gre so Con fe de ral ce le bra do en Ma drid du ran te los días 29 y 30 de ju nio y 1 de ju- 
lio de 2017.

BRUNO ES TRA DA

Eco no mis ta, ad jun to a la Se cre ta ría Ge ne ral de CCOO des de 2015. Miem bro del Con se jo de Di rec ción y del
Pa tro na to de la Fun da ción 1º de Ma yo. Di rec tor ad jun to del Pro gra ma Mo du lar de Re la cio nes La bo ra les de la
UNED. Miem bro fun da dor de Eco no mis tas Fren te a la Cri sis. Miem bro del con se jo edi to rial de CTXT y de la
Re vis ta Te mas. Miem bro del Con se jo Ase sor de la Fun da ción Al ter na ti vas. Au tor de La re vo lu ción tran qui la (Bo- 
mar zo, 2018). Co la bo ra ha bi tual men te con El País, El Si glo de Eu ro pa, CTXT, pu bli co.es, el dia rio.es, y Al ter na- 
ti vas Eco nó mi cas.
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Unai Sor do

¿Un fu tu ro sin sin di ca tos?

In tro duc ción y epí lo go de Bruno Es tra da
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IN TRO DUC CIÓN

LA ES TRA TE GIA DEL ‘SHO CK’ EN LAS RE LA CIO NES LA BO RA- 
LES APRO VE CHAN DO LAS TRANS FOR MA CIO NES 
DEL CA PI TA LIS MO

LA GRAN ES TA FA DE 2007: 

UN EPI SO DIO MÁS EN LA DES RE GU LA CIÓN 

DE LOS MO VI MIEN TOS DE CA PI TAL

Ha trans cu rri do ya más de una dé ca da des de el ini cio
de una cri sis que ha te ni do efec tos de vas ta do res so bre
el mer ca do de tra ba jo y so bre los de re chos de los tra- 
ba ja do res. Lle va mos ya va rios años de re cu pe ra ción de
las mag ni tu des ma croe co nó mi cas y de los be ne fi cios
em pre sa ria les. Sin em bar go, esa re cu pe ra ción eco nó- 
mi ca no se es tá tra du cien do en una re cu pe ra ción so- 
cial en tér mi nos de sa la rios dig nos, tra ba jo de cen te y
de re chos la bo ra les con so li da dos, sino más bien al re- 
vés.

Re sul ta evi den te que las cau sas de la cri sis no ra di- 
ca ban en el mer ca do de tra ba jo y en su su pues ta ri gi- 
dez, sino en la des re gu la ción de los mer ca dos de ca pi- 
tal y en la con si guien te es pi ral es pe cu la ti va fi nan cie ra.
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Sin em bar go, se ha uti li za do la cri sis co mo pre tex to pa- 
ra cam biar el mo de lo so cial y pro mo ver una in gen te
trans fe ren cia de ren tas del tra ba jo al ca pi tal, de va luan- 
do de re chos y con di cio nes la bo ra les, re cor tan do pres- 
ta cio nes so cia les y pri va ti zan do ser vi cios pú bli cos, con
efec tos trau má ti cos tan to so bre el mer ca do de tra ba jo
co mo en las re la cio nes la bo ra les y en la cohe sión so- 
cial.

Pa ra com pren der lo que pa só en 2007, es ne ce sa rio
ana li zar los cam bios es truc tu ra les que se han pro du ci- 
do en el mun do du ran te las dos úl ti mas dé ca das. La úl- 
ti ma cri sis fi nan cie ra pre sen ta una se rie de ras gos co- 
mu nes a otros epi so dios de cri sis si mi la res que se han
pro du ci do a lo lar go de la his to ria, en los que des ta ca
el per ver so papel ju ga do por un sis te ma fi nan cie ro fue- 
ra de con trol, con ver ti do en un fin en sí mis mo, y no en
un me dio pa ra me jo rar el sis te ma pro duc ti vo. Se ha
pro du ci do una so brea cu mu la ción de ca pi tal, de gran- 
des canti da des de “di ne ro ba su ra” (bo nos y ac cio nes
so bre va lo ra das, pro duc tos fi nan cie ros de ri va dos, etc.)
crea do por ban cos y em pre sas en ba se a ac ti vos (ac- 
cio nes, in mue bles, etc.) que no va lían lo que fi gu ra ba
en los ba lan ces. A mo do de ejem plo, los flu jos fi nan- 
cie ros en los pe rio dos pre vios a la cri sis fi nan cie ra eran
vein te ve ces su pe rio res al ta ma ño de los flu jos co mer- 
cia les, pro du cién do se un so breen deu da mien to-apa lan- 
ca mien to de la eco no mía en su con jun to.

Es ta cre cien te fi nan cia ri za ción de la ac ti vi dad pro- 
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duc ti va se pro du jo de for ma pa ra le la, y co nec ta da, a
un cam bio ra di cal en el mo de lo de ges tión em pre sa rial
que em pe zó a fra guar se a par tir de los años se ten ta.
Am bos ele men tos fue ron, jun to a la re duc ción del Es- 
ta do de bien es tar, los pi la res de la ofen si va neo li be ral.

El 13 de sep tiem bre de 1970, Mil ton Fried man es- 
cri bió su fa mo so ar tícu lo “La res pon sa bi li dad so cial de
la em pre sa es crear be ne fi cios”, en el que de fen día
que el prin ci pal fin de la em pre sa es crear va lor pa ra el
ac cio nis ta. A par tir de los años se ten ta, en las es cue las
de ne go cios se van ex ten dien do tres ideas en el cam- 
po de la ges tión em pre sa rial: 1) la em pre sa ya no es un
lu gar don de hay que lle gar a con sen sos in ter nos en tre
los tra ba ja do res y los ac cio nis tas, el prin ci pal ob je ti vo
de los di rec ti vos em pre sa ria les es ma xi mi zar el va lor de
la ac ción a cor to pla zo; 2) las gran des em pre sas de ben
con cen trar su ac ti vi dad en la par te del pro ce so pro duc- 
ti vo que crea más va lor por su po si ción de mo no po lio
u oli go po lio en las ca de nas de va lor glo bal, ex ter na li- 
zan do la ma yor par te de la ac ti vi dad pro duc ti va más
es tan da ri za da, a la que fá cil men te se pue de res tar va- 
lor; 3) ha bía que do ble gar el po der que los sin di ca tos
ha bían al can za do. Por tan to, los pro ce sos de des cen- 
tra li za ción y la ex ter na li za ción pro duc ti va que se ob ser- 
van en el mun do em pre sa rial des de ha ce dé ca das no
vie nen de ter mi na dos por una ló gi ca em pre sa rial ina pe- 
la ble, su ob je ti vo es ideo ló gi co: des va lo ri zar el tra ba jo.

De es ta for ma, los di rec ti vos em pre sa ria les han con- 
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se gui do que los ries gos e in cer ti dum bres que to da ac- 
ti vi dad eco nó mi ca ge ne ra por las fluc tua cio nes de la
de man da se tras la den del ca pi tal (ma yo res o me no res
be ne fi cios) a los tra ba ja do res (ma yor o me nor des em- 
pleo). Co mo re sul ta do de ello, el em pleo y los sa la rios
se han con ver ti do en la prin ci pal va ria ble de ajus te en
si tua cio nes de cri sis.

La ex ten sión de las op cio nes so bre ac cio nes (sto ck-

op tions) co mo for ma de re tri buir in di vi dual men te a los
al tos di rec ti vos de las em pre sas ha si do un fuer te in- 
cen ti vo pa ra que las em pre sas ac tua ran de es te mo do.
Las op cio nes so bre ac cio nes han si do de fen di das por
sus va le do res co mo el im pul so salu da ble ha cia la bue- 
na ges tión, en la me di da en la que vin cu la ban su re mu- 
ne ra ción con el in cre men to del pre cio de las ac cio nes
de las em pre sas. Pe ro en rea li dad han su pues to fuer tes
in cen ti vos pa ra que la al ta di rec ción em pre sa rial pro- 
por cio na ra in for ma ción dis tor sio na da con el úni co ob- 
je ti vo de in flar los pre cios de las ac cio nes y, por tan to,
de sus re mu ne ra cio nes. Co mo con se cuen cia, la bur bu- 
ja fi nan cie ro-es pe cu la ti va se acre cen tó.

Es ta es la con clu sión a la que lle ga Jor dan Bren nan,
eco no mis ta de Uni for, el prin ci pal sin di ca to ca na dien se
del sec tor pri va do, y miem bro del Ca na dian Cen tre for
Po li cy Al ter na ti ves, que ha rea li za do una pro fun da in- 
ves ti ga ción so bre la re la ción en tre la des ace le ra ción
del cre ci mien to eco nó mi co y el cre ci mien to de las de- 
si gual da des en Ca na dá y Es ta dos Uni dos: In cre men to
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de la con cen tra ción em pre sa rial, de bi li ta mien to del

po der sin di cal y au men to de las de si gual da des: la

pros pe ri dad ame ri ca na en una perspec ti va his tó ri ca. La
con clu sión es que se lo gra un ma yor cre ci mien to eco- 
nó mi co en aque llos lu ga res y épo cas don de el po der
de ne go cia ción de los tra ba ja do res ha si do ma yor, la ri- 
que za se ha dis tri bui do de for ma más equi ta ti va y los
sa la rios han te ni do un ma yor pe so en la eco no mía; ya
que co mo con se cuen cia de ello se ha re gis tra do un
ma yor in cre men to de la in ver sión pro duc ti va y se ha
crea do más em pleo y de más ca li dad.

A par tir de los años ochen ta en Es ta dos Uni dos,
cuan do se asien ta la he ge mo nía cul tu ral neo li be ral y el
po der de ne go cia ción de los sin di ca tos se de bi li ta, el
in cre men to del PIB se ra len ti za. La cre cien te de si gual- 
dad en el re par to de la ri que za ha ce que una par te cre- 
cien te de los be ne fi cios em pre sa ria les se ha ya de di ca- 
do a ac ti vi da des im pro duc ti vas que so lo au men tan el
po der de mer ca do de las gran des em pre sas. En tre
1895 y 1990, por ca da dó lar gas ta do en in ver sión en
ac ti vos fi jos, las em pre sas de Es ta dos Uni dos gas ta ron
18 cénti mos en pro ce sos de fu sio nes y ab sor cio nes. A
par tir de 1990, es ta re la ción se in cre men tó ex po nen- 
cial men te has ta lle gar a los 68 cénti mos des ti na dos a
pro ce sos de rees truc tu ra ción y con cen tra ción em pre sa- 
rial por ca da dó lar in ver ti do en im pul sar la eco no mía
pro duc ti va. Co mo con se cuen cia de ello, en los úl ti mos
25 años se ha in cre men ta do la con cen tra ción de ca pi- 
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tal en me nos ma nos, la cuo ta de mer ca do de las cien
ma yo res mul ti na cio na les del mun do ha pa sa do de re- 
pre sen tar el 9 por cien to del to tal mun dial en 1990 al
21 en la ac tua li dad.

GRÁ FI CO 1

PRO DUC TI VI DAD E IN CRE MEN TO DE SA LA RIOS REA LES EN ES TA DOS UNI DOS

Fuen te: Ofi ci na de Es ta dís ti cas La bo ra les de Es ta dos Uni dos.

El grá fi co 1 de la Ofi ci na de Es ta dís ti cas La bo ra les
(BLS, por sus si glas en in glés, Bu reau of La bor Sta tis ti- 
cs) de Es ta dos Uni dos apo ya las te sis de Bren nan. Es a
par tir de me dia dos de los años se ten ta cuan do se pro- 
du ce una bre cha cre cien te en tre los ín di ces de pro duc- 
ti vi dad y los sa la rios rea les en Es ta dos Uni dos, es to es,
los tra ba ja do res es ta dou ni den ses ca da vez se lle van a
su ca sa una por ción me nor de la ri que za que ge ne ran.

En Es ta dos Uni dos, los sin di ca tos han per di do más
de tres mi llo nes de afi lia dos en los úl ti mos trein ta años.
No es la glo ba li za ción, ni la cri sis fi nan cie ra, ni la re vo- 
lu ción di gi tal, sino la contra rre vo lu ción neo li be ral, se- 
gún Dean Baker, la cau san te de la cre cien te pre ca rie- 
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dad y de los al tos ín di ces de des em pleo ac tua les de
al gu nos paí ses.

LA FI NAN CIA RI ZA CIÓN DE LA AC TI VI DAD PRO- 

DUC TI VA, UNA BOM BA DE RE LO JE RÍA

El pa pel de los ban cos pri va dos en to do es te pro ce so
ha si do muy im por tan te. Su pues ta men te la fun ción del
sis te ma ban ca rio es ca na li zar ca pi tal des de los aho rra- 
do res ha cia la in ver sión pro duc ti va, in cre men tan do la
pro duc ti vi dad del ca pi tal, el rit mo de cre ci mien to eco- 
nó mi co de una so cie dad y, se su po ne, el bien es tar ma- 
te rial de sus ciu da da nos. Pe ro es to so lo es cier to en
par te, en lo re fe ri do a la ban ca co mer cial, de de pó si to.
Los ban cos co mer cia les, pa ra evi tar las cri sis fi nan cie- 
ras, no de ben ser em pre sas de al to ries go, de ben ad- 
mi nis trar de ma ne ra pru den te y con ser va do ra el di ne ro
de los pe que ños aho rra do res que de po si tan en ellos
sus aho rros. Los ban cos de in ver sión, por el con tra rio,
tra di cio nal men te han ma ne ja do el di ne ro de los la ti- 
fun dis tas de ca pi tal, y es tán dis pues tos a co rrer ma yo- 
res ries gos in ver so res con la es peran za de ob te ner ma- 
yo res be ne fi cios.

La tra di cio nal se pa ra ción en tre los ban cos co mer cia- 
les y de in ver sión se rom pió en Es ta dos Uni dos a fi na- 
les de los ochen ta. La sus ti tu ción de Paul Vol cker por
Alan Greens pan al fren te de la Fed en 1987 sig ni fi có el
ini cio de la “ba rra li bre” pa ra la es pe cu la ción fi nan cie- 
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ra. A par tir de ese mo men to el ca pi tal fi nan cie ro, con
la com pli ci dad ac ti va de una par te sus tan cial del sis te- 
ma ban ca rio pri va do, se de di có a crear canti da des as- 
tro nó mi cas de cré di to ar ti fi cial. El prin ci pal ne go cio de
los ban cos pri va dos en un sis te ma fi nan cie ro con es ca- 
sa re gu la ción y su per vi sión es la crea ción de “di nero
fic ti cio” con el que fi nan ciar un gran volu men de ac ti vi- 
da des im pro duc ti vas: es pe cu lar con mer  can cías en
mer ca dos de fu tu ros, o re va lo ri zar ac ti vos in  mo bi lia- 
rios, va lo res mo ne ta rios o deu da.

El 13 de ju lio de 1989, un ban co co mer cial, JP Mor- 
gan, sus cri bió por pri me ra vez des de el cra ck del 29
una ofer ta de ac cio nes de una em pre sa, la Xe rox Cor- 
po ra tion, rompien do la ba rre ra eri gi da en tre la ban ca
co mer cial y la de in  ver sión. A par tir de en ton ces la ca- 
pa ci dad de crea ción de “di  ne ro fic ti cio” y, por tan to,
de acu mu la ción de ca pi tal de JP Mor gan y de otras en- 
ti da des fi nan cie ras glo ba les se dis pa ró. Se gún el es tu- 
dio Red de Con trol Em pre sa rial Glo bal del Ins ti tu to de
Tec no lo gía Sui zo (ETH Zu ri ch), JP Mor gan es hoy la
sex ta en ti dad fi nan cie ra glo bal, po see do ra del 1,53
por cien to del va lor de to das las mul ti na cio na les del
mun do. El pro ce so de acu mu la ción de ca pi tal se ha
ace le ra do de tal mo do que las 45 ma yo res en ti da des
fi nan cie ras del mun do, de las que la mi tad son es ta- 
dou ni den ses, po seen el 36,5 por cien to del va lor de
to das las mul ti na cio na les.

Des de me dia dos de los no ven ta en Es ta dos Uni dos
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se pre ci pi tó el des man te la mien to de las re gu la cio nes
que ha bía so bre la ac ti vi dad fi nan cie ra, res tos de la le- 
gis la ción del New Deal de Roose velt pa ra evi tar otro
co lap so eco nó mi co co mo el cra ck de 1929. Fi nal men te
el ob je ti vo fue ple na men te lo gra do el 12 de no viem- 
bre de 1999 con la de ro ga ción de la ley Gla ss-Stea ga ll
por par te del de mó cra ta Clin ton. Cuan do se pro du jo la
de ro ga ción de la ley Gla ss-Stea ga ll, la cul tu ra de la
ban ca de inver sión, de la es pe cu la ción fi nan cie ra, es ta- 
ba en su pleno apo geo, ha bía una cre cien te de man da
de ele va dos ren di mien tos que so lo po dían ob te ner se a
tra vés de un ele va do en deu da mien to y de la asun ción
de enor mes ries gos. La “eco no mía de ca sino” se ex- 
ten dió rá pi da men te al res to del pla ne ta y, por tan to, su
ca pa ci dad de ge ne rar enor mes de si gual da des en el in- 
te rior de los prin ci pa les paí ses de sa rro lla dos.

Otro de los pa sos im por tan tes en el ca mino li be ra li- 
za dor y des re gu la dor fue la de ci sión to ma da en abril
de 2004 por la Co mi sión de Bol sa y Va lo res de Es ta dos
Uni dos (US Se cu ri ties and Ex chan ge Co m mis sion, co- 
mún men te co no ci da co mo la SEC), que per mi tió que
gran des ban cos de in ver sión pu die ran au men tar su ra- 
tio deu da-ca pi tal (de 12:1 a 30:1) pa ra que pu die ran
com prar más tí tu los res pal da dos por hi po te cas, in flan- 
do la bur bu ja de la vi vien da en el pro ce so. Al acep tar
es ta me di da, la SEC de fen día las su pues tas vir tu des de
la au to rre gu la ción: los ban cos po dían ser su pro pia po- 
li cía, en car ga da de vi gi lar sus ex ce sos. Sin em bar go, la
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rea li dad fue muy to zu da y no si guió a la teo ría neo li be- 
ral.

Asi mis mo, en los años no ven ta se re du je ron a ce ro
las exi gen cias de re ser vas en los de pó si tos de aho rro,
cer ti fi ca dos de de pó si to y de pó si tos de eu ro di vi sas. A
par tir de en ton ces, la ca pa ci dad de con ce sión de prés- 
ta mos por los ban cos se des vin cu ló del vo lu men de
sus re ser vas. Co mo re sul ta do de to do ello, la ca pa ci- 
dad de ge ne rar “di ne ro fic ti cio” por las en ti da des fi- 
nan cie ras se mul ti pli có ex po nen cial men te.

La con si de ra ción de que lo im por tan te en las gran- 
des em pre sas no eran sus perspec ti vas pro duc ti vas y
tec no ló gi cas a me dio pla zo, sino el in cre men to cor to- 
pla cis ta de su va lor en bol sa su pu so que las em pre sas
no tu vie ran va lor por sí mis mas, por el va lor de sus in- 
no va cio nes tec no ló gi cas, por la cua li fi ca ción de sus tra- 
ba ja do res, por su ca pa ci dad pa ra ga nar mer ca dos,
sino so lo por su va lor de cam bio. De es ta for ma, las ac- 
cio nes de las em pre sas se han ido con vir tien do en el
di ne ro de un mun do ca pi ta lis ta glo bal. “Di ne ro fuer te”
cuan do su va lo ra ción, a tra vés de las em pre sas de ca li- 
fi ca ción o ra ting, es al to, pe ro que pue de con ver tir se
en “di ne ro ba su ra” cuan do es ta se des plo ma por un
sú bi to cam bio de ex pec ta ti vas, o por que se des cu bre
la fal se dad de sus da tos con ta bles. Es ta vo la ti li dad del
va lor de las em pre sas es lo que ha ce frá gil el mo de lo
de cre ci mien to ge ne ra do por el ca pi ta lis mo des re gu la- 
do, y lo que pro vo ca cri sis pe rió di cas. Los tra ba  ja do res
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siem pre ter mi na mos pa gan do la fra gi li dad del sis te ma.
Asi mis mo, en ene ro de 2011 la Co mi sión de In ves ti-  

ga ción so bre la Cri sis Fi nan cie ra del Con gre so de Es ta- 
dos Uni dos dic ta mi nó que “los fa llos de las agen cias
de ca li fi ca ción cre di ti cia fue ron en gra na jes es en cia les
en la ma qui na ria de la des truc ción fi nan cie ra. Las tres
prin  ci pa les agen cias de ra ting fue ron he rra mien tas cla- 
ve del caos fi nan cie ro. Los va lo res re la cio na dos con hi- 
po te cas en el co ra zón de la cri sis no se ha brían co mer- 
cia li za do y ven di do sin su se llo de apro ba ción”. Se de- 
tec ta ron erro res me to do ló gi cos de bul to en las ca li fi ca- 
cio nes ob te ni das, con ni ven cia con las em pre sas emi so- 
ras y con duc ta frau du len ta. Al go que ya ha bía de tec ta- 
do en 2008 el pro pio Con se jo de Es ta bi li dad Fi nan cie- 
ra, que reúne a los má xi mos res pon sa bles na cio na les e
in ter na cio na les de la su per vi sión fi nan cie ra. El pro pio
Fon do Mo ne ta rio In ter na cio nal (FMI) en 2010 de di có
un ca pí tu lo de su in for me anual a los “Usos y abu sos
de las agen cias de ca li fi ca ción”. El Ban co Cen tral Eu ro- 
peo (BCE) apro bó un es tu dio en sep tiem bre de 2012,
a par tir de una mues tra de 38.753 ca li fi ca cio nes rea li- 
za das en tre 1990 y 2011 por las tres gran des em pre sas
de ra ting so bre los ban cos de Es ta dos Uni dos y Eu ro- 
pa, que con clu ye que “exis ten con flic tos de in te re ses
en tre los ban cos y las agen cias de ca li fi ca ción que pa- 
re cen al te rar el pro ce so de ca li fi ca ción”, ya que “las
agen cias asig nan ca li fi ca cio nes más po  si tivas a los
gran des ban cos y a las en ti da des con más pro ba bi li da- 


