"Blackrock ya se ha hecho sistémico”:

asi

impone el fondo su poder a la politica y las
grandes empresas

Accionista relevante en seis de cada diez empresas
del IBEX, lider en tres de las cinco primeras. Peso
pesado en banca y energia. No hay sector estraté-
gico en el que no sobresalga. Hablamos de Blac-
krock, el rey de los fondos, que se extiende por la
practica totalidad de las compaiiias del indicador
bursatil de la élite empresarial espafiola. Pero, ;por
qué querria una compaiiia global seguir una estra-
tegia de inversion que la hace tan omnipresente,
que acaba con sus intereses intrincados con los de
todo el alto empresariado espafiol?

Por dinero, claro. Pero también por poder. Se pa-
recen, el uno conduce al otro. Pero no son exacta-
mente lo mismo.

Juan Laborda, profesor de Economia Financiera de
la Universidad Carlos III, ofrece una respuesta so-
bre los motivos de Blackrock. Una respuesta que
en realidad contiene tres. Las dos primeras parecen
de sentido comun. 1) Porque "se lo puede permi-
tir", dado el ingente capital que atesora —llego a
manejar mas de 10 billones de délares— y la opor-
tunidad que le ofrecio la depreciacion de las accio-
nes con la Gran Recesion, especialmente en
Espafia. 2) Porque las empresas del IBEX garanti-
zan, siempre que haya cierta estabilidad, el objeto
de deseo de cualquier inversor: "beneficios".

La tercera explicacion es mas sugerente: "Es un
asunto de poder".

El profesor Laborda sefala que un posicionamien-
to como el que tiene en el IBEX 35 garantiza a
Blackrock un papel mas influyente que el de un
gran dominador de una sola compaifiia. El resulta-
do final de su estrategia de inversion es que "Blac-
krock ya se hecho sistémico", sefiala Laborda, lo
que la coloca en mejor posicion para garantizar
una estabilidad a su medida. Blackrock logra con-
vertirse en fundamental, garantizandose gran in-
fluencia sobre el rumbo de las empresas y sobre
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las decisiones politicas. La combinacion de todo
ello genera un circulo virtuoso favorable a los in-
tereses del sistema, que al mismo tiempo se hace
dependiente y se coloca al servicio de Blackrock.

La palabra empleada por Laborda, "sistémico",
aparece con frecuencia al recabar analisis sobre la
supergestora de activos estadounidense, con sede
en Manhattan, epicentro financiero de Nueva
York. "Blackrock condiciona a cada una de las
empresas y a todas a la vez, marcando las estrate-
gias, influyendo en la decision sobre el reparto de
dividendos, la capitalizacion o descapitalizacion...
Todo", explica Angel del Castillo, coordinador de
Attac Madrid.

Pedro Ramiro, investigador del Observatorio de
Multinacionales en América Latina (OMAL), afir-
ma que, con la irrupcién de empresas como Blac-
krock, el imaginario tradicional sobre los grandes
nombres de la empresa en Espaiia, tejido en torno
a nombres como "los Botin, las Koplowitz, los
Entrecanales y los Benjumea", esta desfasado y no
tiene en cuenta el "recambio de élites" ya culmina-
do. Los popes del capitalismo espafiol ya no son
"las grandes familias" que hicieron fortuna con el
desarrollismo, sino los mandamases de los fondos
de inversion, afiade Ramiro. Y, al frente de todos
ellos, Blackrock.

Una "gran capacidad de presion"

Coincide con Ramiro el socidlogo Rubén Juste,
autor de IBEX 35. Una historia herética del poder
en Espana (Capitan Swing, 2017). A juicio del
también autor de La nueva clase dominante (Arpa,
2020), una de las transformaciones mas relevantes
que ha vivido el IBEX 35 en sus ya mas de treinta
afnos de historia es el progresivo incremento de los
capitales flotantes, free-float en inglés, en detri-
mento de los antiguos "porcentajes de control am-
plios", cada vez mas infrecuentes. ;Qué provoca
eso? Que con porcentajes "relativamente peque



fos" y "pactos parasociales" sea posible "garanti-
zarse una gran capacidad de presion sobre la com-
pafiia". El porcentaje medio de participacion de
Blackrock en las 21 empresas en las que es accio-
nista significativo ronda el 4,5%. Suficiente para
ser determinante, segun el analisis de Juste. "Las
empresas del IBEX, la mayoria, son muy depen-
dientes de fondos como Blackrock, que pueden
exigir mayores retribuciones y sacrificios para ga-
rantizar los dividendo ", explica. Y remacha: "José
Maria Alvarez-Pallete, el presidente de Telefonica,
esta ahi porque se lo permiten los fondos". En el
caso de Telefonica, se refiere a Blackrock.

El economista lago Santos, autor de La élite del
poder economico en Esparia: un estudio de redes
de gobernanza empresarial (Maia, 2013), afirma
que Blackrock y otros fondos ejercen su poder
"con control remoto", evitando en lo posible la ex-
posicion. "Todo el mundo lee con atencion las dos
cartas al afio que publica Fink, y todos saben que
conviene tenerlo en cuenta porque si se retira pue-
de hundir el valor de las acciones", explica. Para
ejercer su influencia, anade, Blackrock no necesita
estar encima de la gestion. Le vale con colocarse
con suficiente fuerza en el accionariado y marcar
directrices.

Guardian del sistema

Los consultados recalcan que la influencia de
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Blackrock —la gestora que llegd a superar los 10
billones de dolares gestionados, la misma que ha
captado en Espafia mas de 40.000 millones para
sus inversiones— esta lejos de circunscribirse al
IBEX 35. Su huella abarca al conjunto de la eco-
nomia, pero también a la politica. "Las declaracio-
nes de Fink son de gran importancia. En funcion
de lo que diga, por ejemplo en sus cartas a las ac-
cionistas, puede influir en eso que se llama ’riesgo
pais’", sefiala Del Castillo, que enfatiza el impacto
que tendria para "todo el sistema" una posible sali-
da de Blackrock de un pufiado de empresas. "No
solo por la pérdida de valor de las acciones, sino
por el mensaje que daria", explica. A su juicio, la
situacion es arriesgada, ya que el sistema depende
de una compafiia que —no conviene olvidarlo—se
guia en ultima instancia por una logica del benefi-
cio, no por el interés general.

La retorica de la compaiiia, no obstante, esta lejos
de ser amenazante. Blackrock se cuida de hacer
movimientos destructivos. Es mas, Fink suele ex-
presarse en términos de cuidador del sistema. lago
Santos explica la loégica que hay detras: otra vez,
su caracter "sistémico". "El funcionamiento y el
riesgo es sistémico y [Blackrock] tiene que cuidar
de todas las empresas, por su propio interés. Cual-
quier parte del sistema, cualquier empresa que ten-
ga un problema, es un problema para el fondo",
afiade Santos.



De modo que el énfasis de Blackrock en la transi-
cion ecologica es —al margen del interés genuino
que pueda tener la direccion de la gestora— un
"asunto econdémico"”, ya que es ahi donde la com-
pafiia cree que va a haber mas inversiones, nego-
cio y beneficios, y también mas riesgos para los
que lleguen tarde, afiade. Coincide Pedro Ramiro:
"No es greenwashing, sino pura rentabilidad em-
presarial". De los analisis recabados se concluye
que Blackrock es ante todo un gran surtidor de
pistas sobre donde se va a concentrar el capital.

"Blackrock es un actor central en los mercados fi-
nancieros y no solo financieros, también de todo el
sistema de produccion, distribucion y consumo,
con lo que extiende su poder a todos los niveles",
anade el economista Ramiro, en un razonamiento
que amplia, en grado menor, a los fondos sobera-
nos de Noruega (Norges) y Qatar (Qatar Invest-
ment Authority) y a gestoras privadas como
Vanguard. El auge de los fondos, afiade, es la ma-
nifestacion de una "concentracion" del poder den-
tro del capitalismo global, que también se expresa
en Espafia y tiene en Blackrock su méaxima expre-
sion. "Hay una pluralidad de nombres y marcas,
pero apenas unos cuantos duefios", sefala.

Necesidad de influencia politica

Autor de A donde va el capitalismo espariol (Tra-
ficantes de Suefios, 2019), Ramiro recuerda que
Blackrock no solo tiene ya una vocacion de bene-
ficio econdémico —que también—, sino que va mas
alla y pretende influir en las politicas nacionales y
globales para garantizar un marco que asegure
esos beneficios. Ahi inscribe sus acuerdos con la
Reserva Federal de EEUU, que ha recurrido al gi-
gante financiero para gestionar la compra de deu-
da. Ahi se inscribe también su contrato de

asesoramiento a la Comisiéon Europea, criticado
por mas de 90 organizaciones por "un serio y tan-
gible conflicto de interés".

Ramiro ve en Blackrock la mejor prueba del "des-
plazamiento del poder corporativo dentro de las
¢lites" hacia los fondos de inversion, que ejercen
un poderoso condicionamiento sobre el gran em-
presariado y sobre las politicas a escala nacional y
global. "Cuando Pedro Sanchez va al Foro de Da-
vos, con el primero que se entrevista es con Larry
Fink, lo cual es un simbolo de ese poder politico y
econdémico de los fondos", explica.

Precisamente ahora —destaca Ramiro, Blackrock se
estd colocando como el principal inversor en la fu-
tura reconstruccion de Ucrania. La compafiia esta
en interesada tanto en el "capitalismo verde" o "re-
construccion postbélica", afiade Ramiro. Es decir,
Blackrock pone el pie en todo lo que prometa in-
gente circulacion de dinero. Por supuesto, ese
siempre es un terreno en el que la politica tiene
mucho que decir, lo cual explica la agenda institu-
cional de Fink. También en Espafia. En julio de
2021 Sanchez se reunié con Fink en Estados Uni-
dos, en plena gira de presentacion de las "oportu-
nidades de inversion" en relacion a los fondos
europeos. En enero de este afio repitieron encuen-
tro en el Foro Econdmico Mundial.

Las reuniones de Sanchez con Fink no son la ex-
cepciodn, son la regla del resto de paises con peso
economico. El presidente de Blackrock tiene la
agenda de un jefe de Gobierno o incluso de Esta-
do. En 2010 lleg6 a publicarse que se habia reuni-
do con el rey Juan Carlos, en un encuentro
calificado entonces como "insoélito". En realidad,
no lo seria tanto. Aunque s6lo uno tenga corona,
los dos son reyes.




