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Capitulo X

Crecimiento, empleo y equidad:
el nuevo papel del Estado

Robert Boyer

Introduccion

Las reflexiones sobre el papel del Estado tras el colapso de la creencia
en la omnipotencia de los mecanismos del mercado se derivan de dos
observaciones. En primer lugar, llama la atencién el surgimiento en
América Latina hace una década del tema del crecimiento con equidad,
mientras que en el resto del mundo, por el contrario, se registraba un
aumento de la desigualdad. La segunda observacién es que, ante una
crisis sistémica, hay una incertidumbre radical del analisis, de modo que,
como afirma Joseph Schumpeter, si los modelos fracasan, significa que la
teoria macroeconémica es errénea, por lo que es necesario adoptar una
vision que inspire una nueva concepcion del desarrollo y del Estado. En el
presente ensayo se trata el tema del crecimiento, el empleo, la igualdad, y
el nuevo papel del Estado. Més precisamente, se analiza la reorganizacién
del rol del Estado con el objetivo de propiciar un mecanismo por el cual
se reduzcan permanentemente las desigualdades, bajo un régimen de
crecimiento sostenible a largo plazo.

A fin de explicar como se concibié un régimen de este tipo, en
la seccién A se resume la evolucién de los modelos econémicos desde
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la Segunda Guerra Mundial en Europa y los Estados Unidos. Tras un
periodo de gran éxito, el sistema socioeconémico entré en crisis en la
década de 1970, lo que legitimé el regreso de la teoria de los mercados
autorregulados y eficientes, que también entraron en crisis (véase la
seccion B). Posteriormente, con el fracaso del fundamentalismo de
mercado, se abre una nueva etapa que puede conducir a un paradigma
de la rehabilitacién de la funcién del Estado a través de una politica
econémica pragmatica, teniendo en cuenta las lecciones del pasado. En
la bisqueda de un sistema socioeconémico que incorpore una meta
de justicia social, es importante aclarar los vinculos entre los diversos
componentes del sistema de proteccién social, no solo con el bienestar
de la poblacién, sino también con las formas institucionales que
conforman el régimen de crecimiento. Sin embargo, estas politicas no
pueden ser una simple reproducciéon de las utilizadas por los paises
desarrollados después de la Segunda Guerra Mundial. En efecto, la
apertura internacional en todos los &mbitos —el comercio, la inversién
directa, el capital financiero y la propiedad intelectual— ha creado un
grado de interdependencia sin precedentes de las politicas econémicas
en la bisqueda de regimenes de crecimiento sostenibles en términos de
desigualdad social y ambiental.

A. Lareduccion de las desigualdades en las economias
desarrolladas dentro de un régimen
de crecimiento alto y estable

1. La década de 1950: el equilibrio entre la eficiencia
econdémica y la justicia social

A mediados de los afios sesenta, uno de los libros mas importantes de
introduccién a la economia era Economics, de Paul Samuelson (1948).
Desde el primer capitulo, se insistia en la necesidad de optar entre la
equidad y la eficiencia: de un lado se hallaba la antigua Unién Soviética
y del otro los Estados Unidos. Segin el autor, a mayor igualdad,
se registraba un menor desempefio de la economia. Esta oposicién
resultaba sorprendente a quienes conocian el caso de Francia, donde se
observaba un alto crecimiento —superior al de los Estados Unidos— y
una reduccién de la desigualdad. Esta coexistencia no podia concebirse
en la teorfa. Por una parte, la teoria de la regulacién fue elaborada para
interpretar este régimen, aparentemente paraddjico, que llamamos
fordista (Aglietta, 1982; Boyer, 1986), en el cual los obreros gozan de
un alto crecimiento de los salarios y una extension de la cobertura
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social que permiten una compresién de la jerarquia de los ingresos,
mientras que la tasa de ganancia permanece bastante estable y genera
un alto nivel de inversién productiva y de la productividad llegdndose
casi al pleno empleo. En la teoria neocladsica, que solo estudia los
equilibrios estéticos, esta conjuncién extremadamente favorable no
puede existir, pero si se analizan los procesos de institucionalizacién
de las economias, se puede suponer la aparicién de nuevos modelos
de crecimiento, que no son regimenes naturales, sino construcciones
sociales logradas por medio de politicas originales. Asi nacié la teoria
de la regulacién. Interpretar retrospectivamente este proceso ayudaria
a entender lo que estd ocurriendo o podria ocurrir en América Latina
y evaluar las posibilidades de éxito del proyecto de crecimiento con
equidad (CEPAL, 2012a).

2. La sorprendente década de 1960: una simbiosis entre
la reduccion de la desigualdad y el crecimiento

El fin de la inestabilidad y la tendencia al estancamiento observados
entre las dos guerras mundiales se deben a la complementariedad entre
un conjunto de transformaciones estructurales y de las principales
instituciones econdémicas, ninguna de las cuales por si sola habria sido una
causa determinante (véase el diagrama X.1).

Diagrama X.1
Transformaciones institucionales en el origen del régimen de crecimiento
y la reduccién de la desigualdad después de la Segunda Guerra Mundial
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En este modelo se considera una capacidad productiva muy alta,
porque entre las dos guerras mundiales se produjeron varias innovaciones,
como la cadena de produccion en masa, y el retraso se compensé con una
altisima inversién en la implementacién de las nuevas técnicas, de tal
modo que al comienzo de la instauracién del sistema existia una enorme
capacidad de progresién de la productividad que se distribuia entre los
salarios, las utilidades y la baja de los precios relativos de los nuevos bienes
de produccién industrial.

Pero la novedad mayor fue un compromiso con los asalariados para
que la produccién en masa sintonizara con el consumo en masa, gracias
a la indexacién de los salarios nominales en funcién de la inflacién y la
productividad de la economia, lo que no existia anteriormente, cuando el
producto era absorbido por las capas sociales de mayor ingreso y con mayor
poder adquisitivo, era exportado a las colonias o simplemente vendido al
resto del mundo. Esta invencién crucial deriva de la idea de que el mercado
interno debe sincronizarse con los avances tecnolégicos, y esta nueva vision
dio lugar a tres cambios institucionales, que se enumeran a continuacién.

En primer lugar, se favorecio el acceso a la educacién. Por ejemplo,
en los Estados Unidos, la ley de reajuste a los militares (denominada
G.L Bill) propicié un acceso casi gratuito a la educacién de los soldados
que combatieron en la Segunda Guerra Mundial; en Francia, el acceso a
la educacién fue consecuencia de la democratizacién, mientras que en los
paises socialdemécratas se homogeneizo la calificacion del capital humano
(André y Delorme, 1983).

El segundo cambio fue el establecimiento de una tributacién
personal muy progresiva: en los Estados Unidos, al final de los afios
cincuenta, la tasa marginal por el sector mas rico de la poblacién era
del 83,5%, muy elevada con respecto al impuesto de tasa practicamente
uniforme que hoy reduce radicalmente la redistribucion del ingreso hacia
los més pobres (Piketty, 2013). Claramente se observaba una aceptacion
social de la redistribucién a nivel nacional.

Por dltimo, con el incremento del gasto social se produjo una
desconexién del acceso a la salud, la formacién profesional, las prestaciones
familiares y la vivienda con respecto a los mecanismos puros de mercado:
algunos paises avanzaron en el concepto de desmercantilizacién de
la relacién laboral y, especialmente en el norte de Europa, surgié un
capitalismo de bienestar (Pedersen, 2008).

De hecho, se modifico totalmente el régimen socioeconémico
mediante una intensa construccién institucional, de modo que no se traté
simplemente de una recuperacién de los dafios y retrasos asociados con
la Gran Depresién y la Segunda Guerra Mundial, sino que casi todos los
sectores politicos y los gobiernos, independientemente de sus orientaciones
ideologicas, percibieron el surgimiento de una nueva era del capitalismo. En
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Francia, por ejemplo, el presidente liberal Giscard d Estaing declar6 su
admiracién por las sociedades socialdemdcratas. Los democratacristianos
y los socialdemocratas europeos tenian una vision muy similar de la
integracion econdémica. En los Estados Unidos, Alfred Sloan, alto dirigente
de General Motors, se consideraba la parte mas elevada de la jerarquia
salarial, y los demdcratas y republicanos compartian la misma concepcién
y practica de la politica econémica keynesiana, lo que puede considerarse
el cuarto cambio clave después de los afios cincuenta. Estos hechos
marcan un profundo contraste con el capitalismo contemporaneo, donde
los directores generales de los bancos de inversién estan en la ctispide del
escalafén salarial, y ya no se ven a si mismos como empleados. Es esencial
comprender cabalmente las condiciones sociales de semejantes regimenes:
no fue solo la invencién de una ingenieria social en busca de un 6ptimo
de Pareto, sino un complejo proceso que se originé tras la guerra con
consecuencias que pocos anticiparon. Por dltimo, practicamente se alcanzé
el pleno empleo y, en ese entendido, los asalariados tenian un gran poder
de negociacion, a diferencia de lo que se observa hoy: en Francia, con mas
del 10% de desempleo y mas de 5 millones de desocupados, el poder de
negociacién de los asalariados no es tan grande, de modo que triunfan las
estrategias de flexibilizacion salarial.

3. Diversidad de compromisos sociopoliticos nacionales
y pluralidad del capitalismo

Claramente, hubo amplias diferencias en la implementacién de este modelo
abstracto segtin las trayectorias nacionales. La investigaciéon estadistica
dejé al descubierto la existencia simultanea de al menos cuatro formas
de capitalismo en las economias de la Organizaciéon de Cooperaciéon
y Desarrollo Econémicos (OCDE), que se describen a continuacién
(Amable, Boyer y Barré, 2008; Amable, 2003).

El capitalismo de mercado o liberal se caracteriza por un amplio uso
de mecanismos de mercado, regulados por organismos para asegurar su
correcto funcionamiento. En la configuracién del escenario posterior a la
Segunda Guerra Mundial, los convenios colectivos en las ramas motrices y la
distribucién de incrementos salariales en otros sectores clave de la economia
—debido a la existencia de un empleo casi pleno, alcanzado gracias a
politicas monetarias y fiscales activas, inspiradas en la teoria keynesiana—
explican la restauracién del crecimiento y una reduccién significativa de las
desigualdades. Este es el modelo estadounidense o britanico.

La segunda configuracién, la del modelo socialdemdcrata, se define
como la negociacion permanente de nuevos compromisos sociales en la cual
todos los actores econémicos tienen voz y poder de decisién sobre el cambio
institucional. Ademas, como el sentido de solidaridad nacional se expresa
mediante una amplia cobertura social, de tipo universal, esta configuracién
resulté ser la mas eficaz para conciliar la justicia social y la eficiencia
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econdmica, incluso mas alld de las crisis financieras, tras la apertura al
capital internacional. Los paises nérdicos pertenecen a este modelo.

El tercer modelo es el del capitalismo impulsado por el Estado, sea el
gobierno central (en el caso de Francia) o las provincias (en el caso aleman).
En esta configuracion, el gran sector ptiblico de ayer, hoy caracterizado por
multiples intervenciones y elevadas transferencias sociales instrumentadas
por medio de la fiscalidad y la seguridad social, permite una importante
redistribucién del ingreso nacional, la que promueve la actividad del mercado
interno (Francia) o la creacién de empleo en los sectores de exportacién
(Alemania). En ambos casos, se conciliaron el crecimiento y el mantenimiento
de la desigualdad reducida, por lo menos hasta la década de 1970.

Por dltimo, el capitalismo mesocorporativista estd organizado en
torno a grandes grupos que abarcan una amplia variedad de industrias
en las que, mediante un compromiso inicial, se asegura la estabilidad
del empleo de los trabajadores cuyas habilidades son esenciales para la
produccion, en una jerarquia salarial limitada por el hecho de que los lideres
de los grandes grupos se forman dentro de sus confines. Esta es otra manera
de garantizar la complementariedad entre la desigualdad reducida y el
desempeiio econdmico; este compromiso inicial marca el camino en el Japén
y la Republica de Corea. Tradicionalmente, la mayor parte de la seguridad
social dentro de los grupos mencionados estaba garantizada, pero la crisis
de este modelo y el estancamiento a largo plazo resultante condujeron a una
intervencion cada vez mas amplia del Estado en términos de politica social.

4, El “trilema” de la capacidad de respuesta a las condiciones
del mercado, la eficiencia dinamica y la justicia social

Tradicionalmente, de Paul Samuelson a los teéricos de los ciclos
econémicos reales, el capitalismo se clasifica segtin la relaciéon entre la
eficiencia estatica —es decir, la habilidad de reaccionar ante alteraciones
de la productividad o la confianza, a crisis cambiarias o a caidas del
comercio mundial— y la justicia social. ;Pero cudl fue la razén del
éxito del fordismo? En primer lugar, la atenuacion de los ciclos; luego,
principalmente su capacidad para conciliar la modernizacién, la mejora
general del nivel de vida y la moderacién de las desigualdades.

No fue un simple proceso de convergencia para volver a
las configuraciones anteriores, sino el resultado de compromisos
sociopoliticos nuevos, que dieron sentido y legitimidad a un intenso
constructivismo institucional. En esta dindmica, primero fue el capitalismo
socialdemocratico y después el capitalismo con fuerte intervenciéon
del Estado los que obtuvieron mejores resultados en el logro de la
complementariedad entre la eficiencia dindmica y una mayor justicia social
(véase el diagrama X.2). Cabe recordar que a fines de la década de 1960,
varios expertos estadounidenses concurrieron a Francia para observar el
milagro francés y tratar de obtener algunas lecciones para su propio pais.
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Diagrama X.2
Tipos de capitalismo y relacion entre eficiencia e igualdad, hasta la década de 1970

Justicia social
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Fuente: Elaboracion propia.

B. Elfinal de la “edad de oro”: el éxito de los regimenes
dominados por el mercado y sus crisis

1. La década de 1980: una contrarrevolucion conservadora

En los afios ochenta surgi6 una revoluciéon que empez6 con las ideas y que
probablemente no habria sido tan exitosa sin el agotamiento y la posterior
crisis abierta del modelo previo de los paises de la OCDE.

En primer lugar, la progresion de la productividad total de los
factores en los Estados Unidos era nula, de tal modo que siguieron
vigentes las instituciones encargadas de repartir el ingreso, pero el
crecimiento se estancoé y afloraron conflictos distributivos que generaron
inflacién y desempleo.

En segundo lugar, hubo una ola de internacionalizacion que
destruy6 los compromisos previos. Anteriormente, en el fordismo, existia
una complementariedad entre los capitalistas y los asalariados, pero
cuando una economia sigue expandiendo sus exportaciones hasta un
determinado umbral, ocurre una desconexién entre los intereses de los
empresarios y los de los asalariados: lo que no se puede vender a nivel
nacional, se vende al exterior y los salarios pasan a ser un costo y no una
contribucién a la demanda interna. Por ejemplo, la industria alemana no
vendia un gran volumen al sector interno, pero estaba vendiendo al resto
del mundo: asi se rompi6 la relacién entre capital y trabajo a nivel nacional.

Finalmente, la globalizacién financiera exacerb6 este proceso de
desconexién entre el espacio econdmico y el espacio politico, porque los
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duefios del capital podian retirar su dinero de una institucién o centro
financiero y colocarlo en cualquier otro, lo que desagregaba la base
material del crecimiento con consumo y produccion en masa dentro del
territorio nacional.

De tal modo, emergié de manera endégena una nueva ideologia,
intelectualmente compartida por los gobiernos conservadores vy
socialistas, que postulaba que el mercado era muy superior al Estado en la
asignacién de recursos y que las desigualdades favorecian los incentivos
del mercado, dada la importancia en términos de eficiencia de que los
talentos reciban una remuneracion elevada: “el ganador se lleva todo”
se transformo en la consigna del capitalismo moderno. En consecuencia,
se observd un retorno sorprendente a la macroeconomia clésica, en la
cual las desigualdades son positivas porque incitan al trabajo; un estado
de bienestar minimo permite que los trabajadores acepten concesiones
salariales; es muy favorable que haya ricos porque generardn ahorros
y, segun la teoria prekeynesiana, van a invertir esos ahorros y, cuando
los inviertan, los pobres tendran mas empleos. Asimismo, es necesario
que los innovadores reciban altas remuneraciones para que crezca la
economia (véase el diagrama X.3).

Diagrama X.3
El cambio de paradigma de la década de 1980: la desigualdad social
como incentivo para el crecimiento
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Fuente: Elaboracién propia.

En el diagrama X.3 puede observarse la magnitud del cambio
del paradigma central de la economia, que actuard como catalizador y
justificacion de las modificaciones de las leyes, los sistemas de remuneraciéon
y la gestién de las politicas econémicas, cuyo objetivo es ahora no perturbar
las economias mercado, que se suponen estructuralmente estables.
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2. La década de 1990: el fracaso de todas las alternativas
al capitalismo de mercado

Para que este paradigma —que en si resulté ser bastante extremo— se
asentara, fue necesario que fracasaran las diversas alternativas que
surgieron como una extensién de una institucionalizacion que tuviera en
cuenta el cambio del contexto internacional y tecnolégico.

En primer lugar, en la primera mitad de la década de 1980, el
gobierno socialista francés trat6 de responder a la recesién mundial con
el crecimiento del gasto ptblico, pero el aumento de los déficits ptiblicos
y externos dio origen rdpidamente a un plan de austeridad que tuvo un
impacto duradero en la politica econémica de Francia y otros paises. Este
hecho fue interpretado como la derrota del keynesianismo en el nuevo
contexto de la economia mundial. Desde entonces dej6 de considerarse el
capitalismo francés como una alternativa al capitalismo estadounidense.

Un segundo episodio condujo a una reevaluacién del capitalismo
socialdemocrata: la globalizacién de las finanzas generé una crisis bancaria
y econémica del modelo sueco que dio lugar a una reforma de la cobertura
de la seguridad social hacia la privatizacién de muchos servicios, como la
salud, y la reduccién de la proporcion del gasto ptblico respecto del PIB.
Esta mercantilizacion afect6 al modelo socialdemdcrata, aunque mantuvo
una especificidad significativa.

El colapso del sistema soviético es atin mas grave. De hecho, cuando
se derrumba el mds serio competidor del capitalismo, libera la presion
ejercida sobre las reformas en favor de los trabajadores y de los ciudadanos
de los varios tipos de capitalismo. Solo queda el sistema capitalista
que toma el nombre de economia de mercado, y la democracia es su
complemento necesario en el ambito politico. Algunos analistas afirmaron
que el colapso de la Unién Soviética marcé el fin de una era.

En los afios ochenta, el capitalismo mesocorporativista del
Japén parecia amenazar la superioridad del capitalismo de mercado
estadounidense. Pero la apertura a los flujos de capitales internacionales
generd una burbuja bursétil y la crisis de las hipotecas de alto riesgo, que
finalmente anul6 el dinamismo del crecimiento. A continuacién hubo
dos décadas perdidas de estancamiento casi total que destruyeron el
prestigio y el atractivo del capitalismo japonés. Solo la politica econémica
del primer ministro Shinzo Abe (“abenomics”) abrié un nuevo periodo.

Por ultimo, en la década de 1990, periodo glorioso de la economia
estadounidense, parece triunfar un nuevo tipo de capitalismo: el del
mercado financiero, que se convierte en la tnica referencia para la
comparacion de practicas internacionales (benchmarking) (Fukuyama, 1992).



308 CEPAL

3. El periodo 1990-2006: el triunfo del capitalismo financiero

El triunfo del capitalismo dominado por las finanzas se debi6 a las
deficiencias de las alternativas mencionadas arriba, en el sentido de
que la innovacién financiera es el corazén del capitalismo moderno;
asimismo, se observé un cambio radical en los distintos tipos de
capitalismo; todos se enfocaban en la privatizacién del bienestar, la
reduccién de la recaudacién y la apertura internacional para alcanzar el
modelo de eficiencia estatica. De hecho, ante una alta volatilidad, poco
importa la eficiencia dindmica: se debe reaccionar rapidamente y, en ese
aspecto, el capitalismo de mercado es el mds eficaz. De este modo, en
caso de propiciar la volatilidad, el modelo capitalista se convierte en un
circulo virtuoso para la economia que sigue su ejemplo y en un circulo
vicioso para el resto, por lo que todos los paises intentaron imitar la
estrategia estadounidense.

Diagrama X.4
Surgimiento del capitalismo de mercado en un escenario
de inestabilidad financiera, 1960-1990
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Fuente: Elaboracion propia.

En primer lugar, es necesario destacar que resultaba paraddjico
instaurar un régimen econémico impulsado por las finanzas, dado que en
el modelo fordista dominaba la l6gica de creacion del valor agregado. En
el modelo liderado por las finanzas se anticipa la riqueza futura, medida
en términos de la bolsa de valores, la que desencadena el proceso de
inversion, produccion y demanda. Las expectativas y la confianza en las
finanzas determinan la posibilidad del régimen. Una simulacion de este
régimen con un modelo relativamente sencillo (Boyer, 2000) determiné
que en los afios noventa las condiciones de estabilidad estaban satisfechas
de antemano en la economia estadounidense. Por una parte, se otorgd
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gran importancia al patrimonio financiero de los hogares, que representa
una amplia fraccién del ingreso disponible, y que incluye la tenencia de
acciones y obligaciones directas o indirectas, mediada por los fondos de
pensiones (véase el diagrama X.5). Para el ciudadano estadounidense,
este modelo parecia dar inicio a un periodo de prosperidad sin esfuerzoy
sin limite: ante la perspectiva de riqueza, una persona podia solicitar un
crédito, con el que adquirfa una propiedad, utilizar esa propiedad como
garantia para comprar un vehiculo y con el valor del vehiculo conseguir
un crédito para sus vacaciones. Asi, el circuito macroeconémico parecia
cerrarse sin inconvenientes.

Diagrama X.5
Régimen de acumulaciéon con dominacién de las finanzas
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Fuente: Elaboracién propia.

De esta manera, puede explicarse que desde la década de 2000 un
gran niimero de macroeconomistas europeos aconsejaron a sus respectivos
gobiernos la adopcién del método estadounidense, segtin el cual el crédito
y las finanzas son los instrumentos clave de la actividad econémica. Estas
pretensiones son altamente ingenuas, en tanto las estructuras econémicas
de los Estados Unidos son bastantes peculiares y, solo el Reino Unido se
asemeja a la configuracion de ese pais. En efecto, para los demaés paises,
especialmente Alemania, Francia y el Japdn, la légica productiva de la
creacién de valor de las empresas no financieras es mucho mas importante
que el valor financiero y la financierizacién. De esta manera, la apertura a
la financiacién y la innovacién ha contribuido al deterioro del crecimiento
y la estabilidad en estas tres economias, debido a la incompatibilidad con
otras formas institucionales construidas en torno a la busqueda de la
competitividad y el desempeno industrial.
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4. El periodo 2007-2008: el fracaso de la liberalizacién
y la globalizacién financiera

Respecto de los paises cuyo régimen de crecimiento se regia por las
finanzas, la relajacion de los criterios de seleccién en la concesion de crédito
y la titularizaciéon masiva de préstamos de mala calidad en los Estados
Unidos originé una crisis estructural. De hecho, la falta de control sobre las
innovaciones financieras cre6 una burbuja especulativa casi sin precedentes
que fue contaminando por completo la economia nacional e internacional
(Boyer, 2013a). Se logré evitar una depresion equivalente a la de 1930 mediante
la adopcién de una accién masiva, rompiendo con la ortodoxia que regia con
anterioridad en la politica econémica. El banco central proporcioné liquidez
a los bancos insolventes y los gobiernos aceptaron la ampliacién del déficit
publico (véase el cuadro X.1). Ese fue el precio que se debi6 pagar para obtener
una modesta recuperacion, que no fue muy prolongada, dado que la economia
estadounidense habia perdido su motor ligado al crecimiento del crédito, y las
exportaciones, el consumo y la inversién productiva no tomaron su lugar.

Cuadro X.1
Estilos de politica econémica, 1945-2014

Periodos y regl’_mgnes 1945-1971
o e crecimiento Produccién y consumo
Caracteristicas en masa

Vision general

1.Conceptualizacion
de la economia

1972-2007
Internacionalizacion
y financierizacion

2007-presente
Nuevo desarrollismo
y rol del Estado

Inestabilidad estructural
que requiere de
intervenciones

Un conjunto
de mercados
autorregulados

El Estado como garante
de la estabilidad
financiera e impulsor

del Estado del desarrollo
2.Teoria dominante Macroeconomia Nueva teoria clasica  Nuevas teorias
keynesiana del desarrollo

(CEPAL, China)

3.Tipo de compromiso
sociopolitico

Compromiso entre
capital y trabajo

Dominacién de las
finanzas

Nuevo trato con
los ciudadanos

Politica econémica

4.Politica monetaria

Optimizacion del
equilibrio entre el
empleo y la inflacién

Estabilizacion de
una baja inflacion y
luego impulso a las
finanzas

Retorno del prestamista
de ultima instancia, no
neutralidad del crédito
y de la moneda

5.Gasto publico
y sistema fiscal

Estabilizadores
automaticos

Gasto publico
prociclico

En las depresiones,
altos multiplicadores,
no neutralidad ricardiana

6.Politica de ingresos

Convenios colectivos,
salario minimo,
impuestos progresivos

Individualizacién y
descentralizacion,
sistema de tasa fija

Lucha contra las
desigualdades,
establecimiento de
normas financieras

7.Politica de la competencia

Limitada hacia una
serie de oligopolios
nacionales

Apertura ala
competencia
internacional y
surgimiento de
oligopolios mundiales

Suavizacion de la politica
contra la concentracion
del capital

8.Politica comercial
y tipo de cambio

Lenta apertura
internacional, régimen
de tipo de cambio fijo
pero ajustable

Generalizacion de
regimenes de tipos
de cambio flexibles,
con excepcion de la
zona del euro

Control del tipo de
cambio real para
favorecer el desarrollo
interno

Fuente: Elaboracién propia.
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No se traté solo de una burbuja, sino también de la respuesta a la
crisis de la nueva economia y a la liberalizacién financiera, que se habia
traducido en la década de 1980 en especulacion inmobiliaria y en la
crisis de las sociedades de ahorro y préstamos, mas limitada y localizada
dado que las innovaciones en materia de finanzas alin no eran masivas.
Fue claramente una crisis estructural del régimen de acumulacién con
dominacién de las finanzas. Dada la centralidad de los Estados Unidos
en la intermediacion financiera internacional, la ruptura de la confianza
en la estabilidad de su sistema bancario se reflejé inmediatamente en la
caida del crédito en el comercio internacional, el bloqueo de las decisiones
de inversién y la caida masiva de la produccién en casi todos los paises.
También entrd en crisis el sistema de relaciones internacionales, que no
tenia reglas ni instrumentos para controlar la propagacién del exceso de
crédito, en especial hacia las economias emergentes.

Este fue el segundo fracaso de la liberalizaciéon financiera. Se
suponia que la apertura de la cuenta de capital estabilizaria la evolucién
del tipo de cambio y favoreceria una mejor asignaciéon de capital entre los
paises desarrollados y en desarrollo. No obstante, se observo precisamente
lo contrario: estalldé una “guerra” cambiaria y el ahorro de los paises
emergentes financi6 el consumo de los paises ricos.

5. Desde 2009 hasta el presente: la crisis estructural
de todos los regimenes de crecimiento

La crisis mas grave se observé en los paises que confiaban en las virtudes
de la liberalizacién financiera, dejando la iniciativa a los actores privados:
Estados Unidos, Inglaterra, Irlanda e Islandia. Ellos debieron recurrir a
politicas mds heterodoxas, es decir, una ruptura total con respecto a lo
que recomendaba anteriormente la teorfa en vigor e implementaban el
banco central y el ministerio de hacienda (Boyer, 2011d). Algunos analistas
anticiparon una posible repeticién de la década perdida del Japén: un
estancamiento de mediano plazo con riesgo de deflacion.

Por otra parte, la recesion de 2008 y 2009 fue particularmente grave
en los paises que habian basado su crecimiento en las exportaciones y el
dinamismo de la innovacién: Alemania, el Japén o la Reptblica de Corea.
Los gobiernos y la opinién publica notaron luego la fragilidad de su
modelo de desarrollo y su extrema dependencia de la evolucién mundial,
hasta el punto de considerar la posibilidad de una transicién a un sistema
basado en el desarrollo del mercado interno y, especialmente, del consumo.

En la primera fase de la crisis producida por la quiebra de Lehman
Brothers, China parece escapar de la serie de recesiones que afectan a
otros paises. De hecho, gracias al control del crédito y del tipo de cambio
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y a un ambicioso programa de infraestructura publica, la economia china
creci6 solo un poco més lentamente que en el pasado (Boyer, 2011a y b).
Sin embargo, el periodo 2010-2013 marca una bifurcacién porque el
incremento del comercio internacional se desacelera y el modelo basado
en la inversién productiva y el sector inmobiliario tiende a agotarse. Esta
fue una oportunidad para reorientar las politicas en torno a la transiciéon
hacia el mercado interno y la satisfaccién de las necesidades sociales y
ambientales, resultantes de la fase de crecimiento acelerado.

La Unién Europea se enfrenta a una crisis diferente: en una
primera fase, la magnitud de los estabilizadores automaéticos limita las
consecuencias de la crisis, pero los déficits ptblicos en 2010 motivaron
la preocupacién de los mercados financieros internacionales y de las
autoridades de Bruselas, en un grado suficiente para provocar un retorno
a las politicas de austeridad, incluso antes de que estuviera asegurada
la recuperacién econémica (Boyer, 2012b). Durante este proceso, aparece
una de las debilidades estructurales que habia sido subestimada por los
iniciadores del euro: la heterogeneidad de la especializacién y los modos
de regulacién de los paises de la zona del euro muestran el caracter
incompleto y las inconsistencias de las instituciones de la Unién Europea.
De este modo, la crisis financiera se convierte en una crisis econémica que
lleva a una crisis politica de la integracién europea (Boyer, 2013b).

C. El surgimiento de un nuevo paradigma
sobre el Estado y la politica econémica

Por dltimo, es conveniente rescatar algunas ensefianzas del anélisis sobre
la reevaluacién de la concepcion del Estado, sus objetivos e instrumentos.
Las siguientes propuestas son el resultado de dos consideraciones extraidas
del analisis anterior. Por una parte, se debe prestar atencién a las lecciones
de la historia con el fin de corregir los errores que conducen a las grandes
crisis econémicas. Por otra parte, no necesariamente se necesita la misma
politica para cualquier pafs y en cualquier momento, ya que esta debe ser
compatible o coherente con el modo de desarrollo y el tipo de regulacién
que caracteriza a cada economia nacional.

1. El fracaso de la creencia en la eficienciay la
autorregulacién de los mercados financieros otorga
una nueva legitimidad a la intervencién del Estado

Los mercados financieros hacen una mala asignaciéon del capital, como
lo demuestra la sucesién de burbujas financieras ocurridas en los
Estados Unidos (la crisis de las sociedades de ahorro y préstamos de la
década de 1980, la nueva economia y la crisis de las hipotecas de alto riesgo),
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en el Japon (la burbuja accionaria y de bienes raices de 1980), Asia (la crisis
cambiaria, bursatil e inmobiliaria de 1997) y la Unién Europea (la crisis
inmobiliaria en Espaiia, Irlanda e Islandia de la década de 2000). Por lo tanto,
es necesario reinventar una forma de planeacion, ya que las grandes empresas
siguen planificando sus actividades a nivel nacional e internacional, mientras
que el Estado sigue las pautas del mercado, es decir, las consecuencias de
las decisiones estratégicas de las multinacionales. Este modelo difiere de la
visién keynesiana, segin la cual el Estado establece las reglas del juego y
hace converger las expectativas en torno a una senda de crecimiento en la
que todos los actores participan en la toma de decisiones y, con el tiempo, el
capital privado y social pasa al dominio del Estado y las empresas se ajustan
a ello. Hoy vivimos un periodo en el cual Morgan Stanley o Goldman Sachs
deciden si el régimen de Grecia es viable o no. Esta es claramente una cuestién
de soberania nacional y de usurpacién del poder econdmico surgido de la
deliberacién democratica; en definitiva, el modo de respetar las decisiones de
los ciudadanos constituye un gran dilema.

2. El colapso de la hipétesis de neutralidad
de la politica monetaria

Desde el mundo académico, la victoria de la nueva economia clédsica
habia convencido finalmente a los bancos centrales y a los gobiernos de
que la politica monetaria debia limitarse a contener la inflacién dentro
de limites estrictos para que, en el mediano y largo plazo, esta no
tuviera impactos en la actividad real a nivel macroeconémico. Asi pues,
dejaron de realizarse importantes cambios debido a la liberalizacion y
proliferacién de instrumentos financieros con un aumento equivalente de
liquidez monetaria, que fueron la causa directa de la sucesién de burbujas
financieras. Estos aceleraron el crecimiento en una primera instancia, para
luego sumir a las economias modernas en una gran crisis sistémica. Del
mismo modo, los bancos centrales provocaron una crisis al incrementar la
refinanciacion de los bancos con la esperanza de que pudieran expandir
el crédito y, por tanto, la inversién y el consumo. En Europa, por ejemplo,
el mecanismo de transmisién de la politica monetaria a la economia real
ha caido en una trampa de liquidez; el hecho de que la politica monetaria
tenga sus limites no significa que el dinero sea neutral.

Para evitar la repeticién de tales episodios, es esencial redisefiar
la politica monetaria y reconocer que contribuye a determinar el nivel
de actividad, pero que no es suficiente para garantizar la estabilidad
financiera (Boyer, Dehove y Plihon, 2004). Es importante contar con otros
instrumentos, como una supervision macroprudencial, ademas de la
reforma de los métodos microprudenciales mencionados.
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3. En una coyuntura de depresion, el gasto publico
vuelve a ser una herramienta eficaz de accion
sobre la demanda efectiva

En una coyuntura de depresion, es muy ttil poder actuar sobre la demanda
efectiva, a diferencia de lo que propone la teoria de neutralidad ricardiana
dominante, que proporciona multiplicadores nulos o negativos. Sin embargo,
como el FMI finalmente reconocié y ha demostrado, en periodos de
depresion los multiplicadores son muy altos, lo que significa que la politica
fiscal funciona con mayor eficacia que la politica monetaria y puede evitar
un colapso, si bien encuentra limites en la estimulacién de una recuperacion,
como lo demuestra el largo periodo de estancamiento del Japon desde
la década de 1990. El claro efecto recesivo de las politicas de austeridad
en Europa después de 2011 es otra evidencia empirica de la magnitud de
los multiplicadores keynesianos y del caracter erréneo de la equivalencia
ricardiana cuando la economia esta lejos del pleno empleo (Boyer, 2012b).

4, El absolutismo de la politica de competencia se mitiga,
especialmente para rescatar a grandes bancos
y empresas manufactureras

En el pasado se pensaba que la politica de competencia era la tnica
herramienta para propiciar la innovacién y el crecimiento. Este no fue el
caso en la Unién Europea: las economias del sur no han alcanzado los
niveles de gasto en investigacion y desarrollo del norte, y la magnitud
de la liberalizaciéon econémica y financiera tampoco ha liberado a
América Latina de su dependencia de la exportacién de materias primas y
la debilidad de sus sistemas de innovacién.

Por una parte, la competencia es el corazén y el motor del capitalismo,
pero, sin un fuerte control colectivo —como Marx habia previsto y lo confirma
la historia econémica—, se convierte en un proceso que recurrentemente
genera oligopolios 0 monopolios. Por otra parte, jcudl es la salida de la crisis
de Lehman Brothers? La concentracién sin precedentes de las entidades
financieras “muy grandes para quebrar” (too big to fail) o “demasiado
conectadas para quebrar” (foo connected to fail). Existe una clara contradiccion
entre la ideologia neoclasica, segiin la cual la competencia entre pequenas
unidades regula el sistema, y las transformaciones observadas.

5. Las evoluciones erraticas de los tipos de cambio
manifiestan los limites de la globalizacién financiera:
los gobiernos deben tener una politica cambiaria

En la economia contemporanea, de una alta movilidad del capital y enorme
volumen de las transacciones financieras en el comercio internacional, el
tipo de cambio deriva del proceso de ecualizacién de la tasa de rendimiento
del capital mévil. Este tipo de cambio no guarda ninguna conexién a corto
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o mediano plazo con el tipo de cambio real que propiciara la insercion
internacional de la economia de cada pais, es decir que hay una nueva
concepcion del régimen de cambio (Bresser-Pereira, 2009). Por tanto, es
importante definir uno o més instrumentos para volver a establecer un tipo
de cambio que permita una integracion viable en la economia mundial gracias
a la capacidad de recuperacion de un sistema de produccién capaz de apoyar
las exportaciones y equilibrar la balanza de pagos (Boyer, 2011c). Durante
mucho tiempo, el FMI afirmé que cualquier perturbacién del equilibrio del
mercado cambiario socava la asignacién eficiente del capital. Recientemente,
admiti6 que, de una forma u otra, los controles de capital podrian ser eficaces
para reducir la inestabilidad provocada por cambios repentinos de los flujos
de capital internos y externos, al menos parcialmente y de forma temporal.

6. Ante el fracaso de la estrategia por goteo, el sistema
fiscal debe incorporar una mayor progresividad
con respecto al nivel de ingreso

La idea de que una economia se desarrolla cuando hay grupos de
altos ingresos ha fracasado: si asi fuera, América Latina estarfa muy
desarrollada. Si bien en México vive la persona mas rica del mundo, no
se puede inferir que ese pais vaya a desarrollarse, ya que, dada la alta
movilidad del capital y la ausencia de un sistema fiscal progresivo, no
es posible remediar la desigualdad de la distribuciéon del ingreso. En
consecuencia, dejé de considerarse que un sistema de tasa fija sea el ideal y
algunos paises como el Brasil exploraron un aumento de la redistribucién
del ingreso y, de hecho, lograron reducir la desigualdad (Boschi, 2009).
Los estudios historicos en el largo plazo muestran que la progresividad
del impuesto sobre la renta y la naturaleza de la carga fiscal sobre la
transmisién de la herencia tuvieron un papel importante en la reduccién
de las desigualdades econémicas y sociales después de la Segunda Guerra
Mundial. Por el contrario, la adopcién de una tasa tributaria uniforme y
una reduccion de la tributacién del capital han tenido un impacto decisivo
en el crecimiento de la desigualdad desde la década de 1980 (Piketty, 2013).

D. El Estado de bienestar y el crecimiento

Las representaciones ideolégicas y tedricas de bienestar tienen un impacto
en las reformas que se efecttian en varios paises. Los sistemas inspirados
por Beveridge imponen costos crecientes en materia de trabajo y deterioran
la competitividad y el empleo, lo que se presenta como una justificacion de
recortes sociales. Del mismo modo, los sistemas de Bismarck se enfrentan
a la rebelion fiscal de las clases medias y la erosién de sus bases imponibles
debido a la alta movilidad del capital financiero. La seguridad social es
analizada como un costo puro sin ninguna contribucién positiva ni
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significativa. Esta visién basada en una simple contabilidad reduccionista
deja de lado totalmente el hecho de que el aumento de la seguridad social
promueve el bienestar, por lo general reduce la desigualdad y puede ser
también el catalizador de la eficiencia econémica dindmica. Esta trilogia
fue senalada por primera vez para interpretar el «milagro holandés»
(Visser y Hemerijck, 1997) (véase el diagrama X.6).

Diagrama X.6

Mejora de la eficiencia dinamica mediante algunos sistemas de bienestar
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Fuente: Elaboracién propia.

1. La inversion en educacion y salud aumenta el bienestar

Educar significa nutrir a ciudadanos informados que pueden tomar
decisiones; un sistema de salud eficaz permite una vida mas larga sin
enfermedades graves; las prestaciones por desempleo y el salario minimo
reducen la pobreza entre los asalariados; en consecuencia, aumenta el
bienestar, aunque esta contribucién no se mide con los actuales métodos de
célculo de las cuentas nacionales.

Cuando la provision de educacién, salud y seguro contra los
riesgos econdmicos se organiza colectivamente y es financiada por las
contribuciones de toda la sociedad, los sistemas de bienestar y fiscales
ejercen un impacto redistributivo claro y constituyen herramientas para
reducir las desigualdades. En cambio, la individualizacién de los contratos
de seguros, la descentralizacién de muchos de los componentes de la
asistencia social y el auge de los fondos de pensiones originan trayectorias
divergentes entre individuos con caracteristicas iniciales muy similares.
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2. Los sistemas de bienestar: conciliacion de la teoria
de Keynes con la de Schumpeter

Los impactos del estado de bienestar en la economia son numerosos y
pueden contribuir a la innovacién, el crecimiento y el desempefio econémico.
Una politica dindmica de aumentos del salario minimo puede afectar
transitoriamente a las empresas menos productivas, pero es un incentivo
para las innovaciones orientadas al ahorro en concepto de mano de obra y el
aumento a largo plazo de la productividad. Por otra parte, en las sociedades de
asalariados, los salarios son factores determinantes del consumo y la demanda
global y, por lo tanto, pueden compensar el sesgo del cambio tecnolégico hacia
el ahorro de mano de obra con la coevolucién de la demanda.

En cierto sentido, las concepciones de Schumpeter y Keynes son més
complementarias que opuestas (Dosi, 2008). Los gastos de salud contribuyen a
un mejor bienestar, menos ausentismo y una mayor esperanza de vida, lo que
a su vez posibilita un mayor retorno de la inversién en educacién y formacion.
La educacién para la mayoria de la poblacién, concebida como la adquisicién
de la capacidad para aprender a resolver los problemas, aporta un ingrediente
clave para el dinamismo de los sistemas nacionales de innovacién. Los
paises nérdicos han llevado un paso adelante las sugerencias derivadas del
modelo mencionado del “milagro holandés” y recurrentemente ajustan la
complementariedad entre sus sistemas de proteccion social y de innovacién
(Boyer, 2014).

Ambas teorias proponen una actualizacién similar de las
prestaciones por desempleo: no generan ninguna “trampa de desempleo”,
sino una tasa de reemplazo generosa que se complementa con una politica
activa de formacién con el fin de reasignar los recursos humanos necesarios
para la extincién de los sectores obsoletos y el crecimiento rapido de los
sectores de alta productividad. Por lo tanto, fuera de los paises nérdicos,
los fundamentos para un Estado del bienestar universal en simbiosis con
el sistema nacional de innovacién han sido abandonados en favor de un
enfoque de simple reduccién de costos, sin tener en cuenta los efectos
adversos sobre el bienestar de la poblacién, la capacidad productiva a largo
plazo y la capacidad de innovar y explorar una mejora de la especializacién
internacional (Amable, Boyer y Barré, 2008).

E. Las consecuencias de la globalizacion

El analisis macroeconémico efectuado mads arriba, aunque atractivo,
adolece de un defecto importante: se basa en los supuestos de que
las economias nacionales estdn implicitamente cerradas y de que los
factores reales determinan la financiacién. Estos supuestos son obsoletos
en el mundo actual.



318 CEPAL

1. El gran peligro de la globalizacién financiera

Podria suponerse que el caracter espectacular de la crisis asidtica de 1997
serfa un ejemplo para los demas paises que sucumbieron a los encantos
de la globalizacién financiera y el incremento acelerado de los créditos en
moneda externa, en este caso el ddlar. En efecto, los capitales son atraidos
por las economias emergentes, de las cuales huyen cuando se producen
acontecimientos desfavorables. En ese caso, de manera simultdnea estallan
crisis bancarias y cambiarias. Las primeras ocurren porque el crecimiento
del crédito es mayor que la absorcién de la economia y provoca burbujas
especulativas, inmobiliarias y bursatiles. La incapacidad de pagar los créditos
en moneda extranjera precipita una desconfianza generalizada sobre la
moneda nacional. Todos los estudios sobre las crisis financieras convergen
hacia un diagnéstico casi undnime: es altamente peligroso abrir la cuenta
de capital y permitir que los agentes internos se endeuden en moneda
extranjera, sin tener que extremar precaucion respecto de la reglamentacién y
la vigilancia prudencial (Boyer, Dehove y Plihon, 2004).

Hacia la segunda mitad de la década de 2000, una serie de paises que
recientemente se habian insertado en el sistema internacional adoptaron la
misma estrategia aventurada que los paises asiaticos en la década de 1990.
Se trata principalmente de los paises de Europa del Este que se incorporaron
progresivamente a la Unién Europea. De manera imprudente, Bulgaria,
Estonia, Hungria y Letonia registraron un gran incremento de los
créditos con relacién al PIB y aceptaron un endeudamiento en moneda
extranjera (euros) (véase el cuadro X.2). Mientras que las instituciones
financieras internacionales intentaban diversificar sus carteras e inducir
inversiones directas, las autoridades nacionales se mostraban satisfechas por
el dinamismo de sus economias.

Cuadro X.2
Factores que aumentaron la probabilidad de una crisis gemela, 2009

EreEns cn dhves Créditos en moneda Crédito de corto plazo

g extranjera (menos de 1 afio)

(en porcentajes del total) (en porcentajes del PIB) (en porcentajes)
Republica de Corea 9,5 119,0 -
India 1,4 81,0 -
Brasil 2,0 61,0 -
Republica Checa 8,0 97,3 8,8
Polonia 24,0 58,3 5,6
Hungria 55,0 106,7 18,2
Eslovaquia 35,0 107,2 13,2
Bulgaria 53,0 90,3 28,2
Rumania 54,0 66,7 19,6
Lituania 61,0 94,7 14,8
Estonia 82,0 161,0 25,7
Letonia 86,0 134,2 33,6
Turquia 29,0 23,8 9.1
Ucrania 49,0 31,3 10,2

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de Fondo Monetario Internacional (FMI).



Neoestructuralismo y corrientes heterodoxas... 319

La crisis de los Estados Unidos se difundié progresivamente al
resto del mundo y se produjo una reversion de la direccion de los flujos de
capitales hacia los grandes centros financieros, aunque estos se encontraban
en crisis, dado que se suponia que proporcionarian méas garantias que las
economias emergentes. Por consiguiente, se puede sefialar que se asiste al
resurgimiento de las crisis financieras duales en los paises globalizados.
Al parecer, la crisis asitica solo aport6 lecciones a los paises que afect6 y
no tuvo gran impacto en el aprendizaje de las economias emergentes en
general. Hay un contraste entre la experiencia de la Reptblica de Corea y
el Brasil, y los paises de Europa del Este: los primeros conocieron varias
crisis profundas, mientras que los segundos no.

2. Prosy contras de la creciente interdependencia
de las economias

Si no existe un patrén tnico en los modelos de desarrollo y los regimenes
de desigualdad ;como explicar su persistencia? En Boyer (2014) se ha
demostrado que progresivamente se estd formando un sistema bastante
coherente o al menos compatible a nivel mundial (véase el diagrama X.7).

Diagrama X.7
Complementariedad de los regimenes nacionales de desigualdad
y los modelos de desarrollo
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El incremento de los ingresos en la etapa de crecimiento liderado
por las finanzas en los Estados Unidos fue paralelo al crecimiento de la
desigualdad generada por la rapida modernizacién productiva en China.
Esta no es la tinica coevolucién de la economia mundial.

En efecto, la crisis del euro y la amenaza a los sistemas de bienestar
extendidos y de defensa de la solidaridad social son la consecuencia de la
presién conjunta de la rapida puesta al dia de la mayoria de las industrias
chinas y las recurrentes crisis financieras mundiales generadas por
la promocién, por parte de los Estados Unidos, de la liberalizacién y la
globalizacién del comercio, el capital y las finanzas.

La paradoja latinoamericana, un descenso atipico de la desigualdad
econdmica a partir de una extrema polarizacién social, también se explica
por su especializacién complementaria a la de China y los Estados Unidos,
la capacidad de aprender de las tltimas crisis financieras y la transiciéon
hacia la democracia, como también al hecho de dar finalmente una
respuesta positiva a las demandas de proteccién social.

Los desequilibrios macroeconémicos generados por el aumento
de la desigualdad dentro de cada economia nacional son simétricos en
los Estados Unidos y en China; en consecuencia, solo los movimientos
de compensacion del comercio y las finanzas internacionales permiten la
viabilidad de regimenes socioeconémicos que no podrian mantenerse
dentro de fronteras cerradas: un abundante crédito para sostener el estilo
de vida ante un ingreso real promedio estancado en los Estados Unidos; el
exceso de capacidad industrial debido a la contraccién de la participacion
del trabajo en China, y la baja tasa de ahorro de los hogares estadounidenses
frente al elevado ahorro en China, en parte canalizado nuevamente al
sistema financiero de los Estados Unidos. Asi, la internacionalizacion de la
produccion, el capital y las finanzas hace que los regimenes de desigualdad
contrastados parezcan compatibles y viables, porque tuvieron lugar en
modelos de desarrollo complementarios. Por otra parte, esto explica las
opuestas evoluciones en materia de la desigualdad: se observa una menor
desigualdad entre los paises, ya que la globalizacién permite una variedad
de regimenes de crecimiento dominados por las finanzas —los impulsados
por las exportaciones y la innovacion, y los construidos sobre la renta de
materias primas—, pero cada uno de ellos potencia las desigualdades de los
individuos dentro del mismo Estado-nacion.
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Conclusiones

La desigualdad creciente se convirtié en la década de 2010 en uno de
los principales retos para la mayoria de los paises. Este fenémeno pone
en peligro la cohesién social, erosiona la legitimidad de la politica y, en
altima instancia, pone en peligro la resiliencia de la economia. Por tanto,
debemos cuestionar la premisa de la nueva teoria clasica segin la cual
la desigualdad seria el vector de un régimen de crecimiento emergente.
Esta se basa en la idea de que la desigualdad es necesaria para fomentar
el esfuerzo de los trabajadores, estimular la inversion y promover la
innovacién como fuente de crecimiento y creacién de empleo.

En este contexto, la blisqueda de sistemas socioeconémicos
alternativos podria basarse en la experiencia de los Estados Unidos
y Europa tras la Segunda Guerra Mundial: una estricta supervision
del mercado y una fuerte intervencién publica a la vez redujeron las
desigualdades y promovieron un crecimiento rapido y relativamente
estable. Sin embargo, estas experiencias no pueden extrapolarse como
tales debido a los cambios del mundo moderno causados por la
internacionalizacién de la produccién, el nuevo modelo productivo
y el poder de la globalizaciéon financiera. Por el contrario, parece
importante movilizar el marco conceptual que los economistas de los
paises socialdemoécratas han desarrollado para mostrar las condiciones
necesarias para que una extensa seguridad social permita compatibilizar
e incluso complementar la eficiencia econémica con la justicia social. Este
enfoque puede adaptarse a las condiciones especificas de América Latina
en la actualidad.

Los objetivos e instrumentos de la politica econémica varian
de acuerdo con el sistema socioeconémico. En consecuencia, seria
peligroso continuar aplicando las politicas que condujeron a la sucesién
de crisis derivadas de una descuidada liberalizacién, especialmente de
las finanzas, o volver a las politicas posteriores a la Segunda Guerra
Mundial sin actualizarlas. ;Cudales podrian ser los principios de una
politica para el siglo XXI y el desarrollo? En primer lugar, es necesario
reconocer que la estabilizacién de la inflacién por medio de una politica
monetaria prudente no garantiza la estabilidad financiera, sino que
es imprescindible regular las finanzas. Fuera del pleno empleo, el
desempleo es involuntario, por lo que las politicas monetaria y fiscal
pueden afectar el nivel de actividad. En los casos de depresion, el
gasto publico recupera su eficacia en la reducciéon del desempleo.
La determinacién del tipo de cambio no puede ser delegada a los
movimientos de entrada y salida de capitales a corto plazo, ya que debe
permitir la insercién de la economia nacional en el sistema internacional
mediante un modelo de produccién eficiente. Por tltimo, si el juego de
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la politica no permite una reinstitucionalizacién de la distribucién del
ingreso, se requiere una tributacién progresiva de la renta y el capital.

El mundo atravesé un periodo de grandes transformaciones de
las economias, las sociedades y las relaciones internacionales, pero
las grandes teorias heredadas del pasado solo las analizan de manera
imperfecta. A largo plazo, el capitalismo y sus teorias deberian cambiar
en conjunto. Sin embargo, casi todos los economistas basan sus andlisis
en teorfas que estan desactualizadas —la neoclasica estd atrasada un
siglo, la keynesiana 50 afios y la regulacionista una década—, por lo que
deben ser prudentes al evaluar y juzgar la coyuntura econdmica actual
y al asesorar a los politicos. Por esta razoén, se propone en el presente
articulo una visiéon global que pueda plasmarse en teorias, luego en
modelos abstractos y finalmente en modelos aplicados, los que serian
tutiles para tomar decisiones en términos de politica econdmica, social y
estrategias de largo plazo. El mundo contemporaneo ha experimentado
un cambio tan profundo que las teorias del pasado han perdido
vigencia. Es de esperar que se abra un periodo de grandes teorizaciones,
equivalente a la década de 1930.
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