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Resumen

En este trabajo se presenta un conjunto de teorias que intentan dar una explicacion a la
actual crisis econdmica en la que nos vemos inmersos desde una Optica estructural,
haciendo especial hincapié en los efectos de la Tercera Revolucion Industrial sobre el
crecimiento a largo plazo del sistema econémico. En concreto, se hace un recorrido a
través del debate macroecondmico actual sobre la posibilidad de estar inmersos en un
proceso de estancamiento secular, pasando por el modelo de crecimiento del Premio
Nobel Robert Solow y por la teoria marxista. Toda esta teoria apunta a la posible
necesidad de una nueva “revolucion keynesiana” en las formas de pensamiento

econdmico.

Palabras clave: estancamiento secular, Tercera Revolucién Industrial, crecimiento

econdémico, productividad.

Abstract

This paper present a whole of theories that try to explain the current financial crisis from
an estructural viewpoint, particular referring to the effects of the Third Industrial
Revolution in the long-run growth. Specifically, | present a tour across the current
macroeconomic debate about the possibility of being immersed in a process of secular
stagnation, through the growth model of Robert Solow and a review of the Marxist
theory. All this theory point to the possible need of a new "Keynesian Revolution™ in the

forms of economic thought.

Keywords: secular stagnation, Third Industrial Revolution, economic growth,
productivity
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1. Introduccién

En el afio 2011 comencé a cursar mis estudios en Economia cuando la crisis financiera ya
llevaba su tercer afio. Cuatro afios después, las perspectivas de mejora siguen siendo
bastante endebles a pesar de lo que las autoridades nos quieran hacer creer. Siempre pensé
desde el principio de la “Gran Recesion”, que las politicas llevadas a cabo por parte de
nuestras instituciones eran las equivocadas. A dia de hoy sigo manteniendo la misma

postura con la que entré en la universidad, aunque con matices.

La carrera nos ha dotado de diferentes instrumentos y modelos con los que poder
analizar y establecer conclusiones sobre los sucesos econémicos que observamos. A partir
de datos estadisticos y de la teoria econdmica, podemos establecer conclusiones,
previsiones, recomendaciones.... Sin embargo, creo que en los tiempos en los que nos
vemos inmersos, el aparato tedrico analitico no recoge satisfactoriamente la realidad

econdmica. Este es el movil que me ha llevado a la elaboracion del presente trabajo.

Vivimos en un mundo que ha cambiado radicalmente desde la revolucion keynesiana
de los afios 30. La denominada como Tercera Revolucion industrial, la era de las
tecnologias de las telecomunicaciones y de la informacion, ha producido cambios
inimaginables hace décadas desde los afios 70. Internet, las redes sociales entre otras
invenciones nos ofrecen una serie de infinitas oportunidades de crecimiento econdémico.
Entonces ¢Por qué en este contexto de revolucion cientifico-técnica las previsiones sobre

el crecimiento son tan negativas?

En el informe del FMI de noviembre de 2014 sobre las perspectivas de crecimiento
de la economia mundial, se lanzaron una serie de expectativas negativas en torno al
crecimiento potencial de las economias avanzadas. Las principales causas que sefialaba
el informe eran el envejecimiento de la fuerza laboral y el débil crecimiento de la
productividad total de los factores (PTF), que a su vez son dos variables

contraproducentes para la recuperacion y el crecimiento a corto plazo (FMI, 2014).

Volviendo la vista un afio atras, en noviembre de 2013 el antiguo secretario del Tesoro
estadounidense Lawrence Summers, dio una conferencia en la sede del FMI en
Washington sobre los peligros a los que se enfrentan las economias actuales. Summers

sefiala que nos encontramos en una economia en la cual los tipos de interés se situan a
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cero mientras que la tasa natural de interés® se encuentra en tasas negativas. El ahorro
pasa de convertirse en una virtud a un comportamiento no deseado tal y como explicd

Keynes con “la paradoja del ahorro” (Krugman, 2013).

Siguiendo con la conferencia, Summers apunta que desde los afios 80 la economia ha
venido creciendo a base de burbujas producidas por la politica monetaria que nos han
permitido rozar el pleno empleo. Pero entonces ¢Por qué no hemos tenido presiones
inflacionistas graves en las economias avanzadas? EI exsecretario del Tesoro
estadounidense apunta que esto se debe a que la tasa natural de interés es muy baja o
mejor dicho negativa, por lo que una politica monetaria laxa no se ha traducido en
inflacion. Este periodo que abarca desde principios de los 80 hasta el inicio de la crisis
presente se conoce como “la Gran Moderacion”: bajos tipos de interés junto con tasas de

inflacion bajas o moderadas.

Entonces es cuando Summers sefiala, como apunta el informe del FMI antes
mencionado, el concepto de ‘“estancamiento secular” como diagndstico del

comportamiento que experimenta el sistema econémico global.

¢A que nos referimos con estancamiento secular? Este concepto fue acufiado por el

economista estadounidense Alvin Harvey Hansen: “Solamente cuando hizo su aparicion

1 Knutt Wicksell defini6 la tasa natural de interés como “aquella tasa de interés de los préstamos que es
neutral respecto al precio de las mercancias y que no tiende ni a elevarlos ni a reducirlos. Se trata de la
misma tasa de interés que seria determinada por la oferta y la demanda si no se hiciera uso del dinero y si
todos los préstamos fueran efectuados en forma de bienes de capital real. Ante una tasa de interés por debajo
de la tasa natural, si los precios permanecen sin variacién, los empresarios obtendran un beneficio excedente
respecto al beneficio o salario real de empresario (a costa del capitalista). Este continuard aumentando
mientras la tasa de interés permanezca en la misma posicién relativa, lo que les llevara inevitablemente a
seguir ampliando sus negocios, con objeto de explotar al maximo el favorable curso de los acontecimientos.
El nimero de personas que se convierten en empresarios se vera incrementado de manera normal y como
consecuencia, la demanda de servicios, materias primas y bienes en general aumentara, y los precios de las
mercancias subiran. Si la tasa de interés se sitla por encima de la tasa natural se produce la situacion
contraria. Mientras los precios permanezcan sin variacion, los empresarios veran sus rentas situarse por
debajo de sus niveles normales y como resultado tenderan a limitar sus negocios a aquellas areas que sean
mas rentables. La demanda de bienes y servicios descendera y, en general, ira de tras de la oferta. Como
resultado los precios caeran” (Wicksell, 2000, péags. 153, 155-156).Cabe indicar que aunque Wicksell
utiliza el supuesto del mercado estacionario para explicar la tasa natural, también indica que esta tasa no es

una magnitud fija o inalterable.
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entre nosotros el problema de la ocupacion plena de nuestros recursos a largo plazo, desde
el punto de vista secular, nos hemos visto obligados a prestar seria atencion a los factores
y las fuerzas de nuestra economia que tienden a hacer débil y anémico el restablecimiento
de nuestra actividad y que tienden a prolongar y a ahondar el curso de las depresiones.
Esta es la esencia del estancamiento secular: restablecimientos enfermizos que mueren en
su infancia y depresiones que se alimentan a si mismas y dejan un lastre aparentemente

inamovible de desocupacién” (Hansen, 1939).

Hansen consideraba tres elementos constitutivos del progreso econémico: 1) las
invenciones, 2) el descubrimiento y la explotacién de nuevos territorios y 3) el
crecimiento de la poblacion.

Para Hansen la posibilidad de que una poblacién estacionaria y la desaparicion de
nuevos territorios para la colonizacién y campos de inversiones pueden llevarnos a
importante reducciones en el campo de inversiones, obligandonos a aceptar el ritmo de
formacion de capital que se debe al progreso de la técnica y al aumento de la
productividad per cépita, aunque este campo parece cerrado a pesar de la Tercera

Revolucién Industrial.

Haciendo una revision sobre las teorias estructurales del sistema capitalista, parece
ser que los males de la economia capitalista que sefial6 Malthus no se van a cumplir ya
que nos enfrentamos a un problema de envejecimiento poblacional y ademas nuestra
produccién de alimentos a nivel mundial es acorde con el nivel poblacional (que no su

distribucion). ¢ Y Karl Marx?

El intelectual alemén del siglo XIX, augur6 un mal futuro para el sistema capitalista.
Como sefiala otro fildsofo marxista aleman, Robert Kurz, el sistema capitalista solo ha

podido superar las crisis anteriores gracias a diferentes mecanismos (Kurz, 2014).

En el caso de las crisis del siglo XIX se debié a que el capitalismo no cubria toda la
reproduccion social por lo que todavia disponia de espacios para el desarrollo industrial.
La crisis de los afios 30 se superd gracias a las politicas keynesianas, las nuevas industrias
fordistas y a la nueva regulacion, es decir una participacion mayor del sector publico en
la economia. Sin embargo en los afios 70, la acumulacion fordista ya habria alcanzado
sus limites y el keynesianismo derivd hacia una politica inflacionista. ElI nuevo
mecanismo de actuacion del sistema capitalista fueron los mercados financieros que

fueron desregulados acompafados por un cambio estructural muy importante: la Tercera

6
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Revolucion Industrial (la microelectronica). Kurz sefiala que con este nivel de
productividad cualitativamente nuevo, es imposible crear el espacio necesario para la

acumulacion de bienes.

Desde los 80 (Kurz la denomina como “época postfordista”) se vienen desarrollando
una serie de burbujas financieras y de endeudamiento que podian ser frenadas por la
liquidez emitida por los Bancos Centrales gracias a que estas crisis se localizan en ciertas
regiones del mundo o en sectores particulares. Sin embargo desde el 2008, la crisis
provocada por la Tercera Revolucion Industrial ha tomado una dimensién mundial. Kurz
sefiala que el subsidio continuo del Estado mediante créditos y politicas monetarias hacia
el proceso de acumulacién real, nos muestra que actualmente no existe un nuevo
mecanismo para resolver la crisis con el nivel actual de productividad que hemos

alcanzado.

Esto se debe a que el capitalismo no encuentra formas y espacios de reinversion
suficientes, provocando asi un proceso de sobreacumulacién de capital. Nos encontramos
entonces ante una produccion insuficiente de plusvalia?, produccion insuficiente debido
al hecho de que el exceso de mano de obra se hace superfluo. La desustancializacion del
capital real® ha llegado a un punto en el que solo es posible una pseudo-acumulacion sin
sustancia a traves de burbujas financieras y de crédito estatal, la cual esta llegando a sus

limites.

2 “La compra y venta de la fuerza de trabajo es la diferencia specifica del capitalismo. Como Marx lo
expresd: en la produccion simple de mercancias el productor vende su producto a fin de comprar otros
productos que satisfagan sus necesidades especificas. Empieza con Mercancias, las convierte en Dinero, y
de ahi una vez mas, en Mercancias. Marx designa este circuito, simbdlicamente, como M-D-M. Bajo el
capitalismo, por otra parte, el capitalista, actuando en su calidad de tal, se presenta en el mercado con
Dinero, compra Mercancias (fuerza de trabajo y medios de produccion) y entonces, después de cumplido
un proceso de produccion, vuelve al mercado con un producto que se convierte una vez mas en Dinero. El
dinero es el principio y el fin; falta aqui el fundamento racional de M-DM, ya que el dinero es
cualitativamente homogéneo y no sirve para satisfacer necesidades. Es, sin duda evidente que si la D del
comienzo tiene la misma magnitud que la del fin, todo el proceso carece de sentido. De ahi que el Unico
proceso significativo desde el punto de vista capitalista sea D-M-D’, en el que D’ es mayor que D. El
incremento del dinero, la diferencia entre D’ y D, es lo que Marx 1lama plusvalia, constituye el ingreso del
capitalista como tal y suministra el fin directo y el incentivo determinante de la produccion” (Sweezy, 1945,
pags. 68-70)

% Con el término “capital real”, Robert Kurz hace referencia al capital creador de valor.
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¢Entonces la llamada Tercera Revolucion Industrial significara el fin del sistema de
produccion capitalista? Segun las investigaciones del Premio Nobel Robert Solow, la

tecnologia es un factor crucial e indispensable para lograr el crecimiento econémico.

En el modelo de crecimiento de Solow, nos encontramos una funcion de produccion

Cobb-Douglas* como la siguiente:
Y, = AKELY®

Donde Y; es el nivel de produccion, Y; es el capital, L; es el factor trabajo y

A; corresponde a la tecnologiay 0 <a < 1.

Normalmente la explicacion inicial del modelo de Solow se hace bajo el supuesto
simplificador del nivel tecnoldgico constante a lo largo del tiempo, pero la evidencia
histérica nos muestra que las economias han crecido bajo diferentes niveles tecnolégicos.
Los aumentos en la tecnologia tienen un efecto similar al de los cambios en el nivel de
ahorro: la tasa de crecimiento aumenta inmediatamente, por lo que también lo hace el
capital. A medida que aumenta el capital, el producto marginal del capital disminuye, por
lo que la tasa de crecimiento se reduce. A largo plazo si no existe un nuevo aumento de
A, la economia converge a un estado estacionario con un stock de capital y un PIB per
capita superior, pero con crecimiento nulo. La gran diferencia entre aumento de s (ahorro)
y aumentos de A es que los aumentos primeros no se pueden repetir indefinidamente,
mientras que una tecnologia puede mejorar una y otra vez sin limite. Por lo tanto, el
modelo neoclésico es compatible con el crecimiento continuado, pero solo si existe el

progreso tecnolégico continuado (Sala-i-Martin, 1999).

Solow indico que la forma particular que debe adoptar el progreso tecnolégico se
Ilama amplificadora de trabajo (labor-augmenting): “Tiene que haber una manera de
medir la fuerza de trabajo ocupada en “unidades de eficiencia”, de tal manera que la
relacién tecnol6gica subyacente entre la produccion y la ocupacion para un acervo dado
de capital se mantenga invariable de afio en afio cuando la ocupacién se mide en unidades
de eficiencia. Si se mide el trabajo en unidades naturales, como afios-hombre u horas-
hombre, se desplaza con el tiempo la razén insumo-producto; la misma ocupacion y

existencias de capital van a dar mas producto un afio después que uno antes. En los afios

4 La funcién de produccién Cobb-Douglas representa la relacion entre la cantidad de output producido en

un proceso productivo y la cantidad de inputs empleados en dicho proceso.
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posteriores cada hora-hombre de ocupacion proporciona un insumo mayor que el de una
hora-hombre trabajo, en unidades de eficiencia; y el contenido de unidades de eficiencia
en una hora-hombre sube constantemente afio a afio. Si queremos que el crecimiento sea
exponencial, entonces la oferta de trabajo en términos de deidades de eficiencia tiene que

estar creciendo exponencialmente” (Solow, 1976).

El gran problema que nos presenta el modelo de crecimiento de Solow es que
paraddjicamente no nos dice de donde proviene la fuente de dicho progreso, ya que

considera a la tecnologia como un factor exdgeno.

A la luz de estas teorias podemos formular diferentes preguntas: ¢ Acaso el siglo XXI
sera recordado irremediablemente por el estancamiento secular? ;Sera el fin del
capitalismo o nuevas politicas econdmicas 0 mecanismos podran devolverlo hacia la
senda de la prosperidad y el crecimiento? ;La denominada como Tercera Revolucion
Industrial es simplemente perjudicial o de lo contrario ha abierto un conjunto de
oportunidades de inversion que actualmente no estamos aprovechando de una forma
Optima y producido una serie de cambios estructurales en el sistema capitalista que la

teoria econdmica todavia no ha recogido?
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2. Objetivos

El presente trabajo esta enfocado a obtener respuestas sobre serie de preguntas en torno
al funcionamiento del actual sistema econémico global en el ambito del pensamiento

econodmico:

1) ¢El proceso actual de crisis econdmica en el que nos vemos inmersos se puede

calificar de “estancamiento secular”?

2) ¢Qué efectos ha tenido la Tercera Revolucion Industrial sobre el sistema

econdmico en el &mbito del crecimiento y la productividad?

3) Si la primera pregunta tiene una respuesta afirmativa y la Tercera Revolucién
Industrial no ha traido los beneficios esperados a la economia mundial nos
tendriamos que plantear la siguiente cuestion: ;Qué mecanismos ha tenido el
sistema capitalista en las ultimas décadas para superar el proceso de

“estancamiento secular”?

4) ¢Es necesario un nuevo marco tedrico-analitico?

10
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3. Metodologia

La metodologia utilizada para la elaboracion del presente trabajo, ha sido la presentacion
de diferentes modos de pensamiento econdémico que apuntan a los problemas
estructurales que tiene el sistema econdmico mundial para alcanzar la senda del
crecimiento a raiz de la Tercera Revolucion Industrial.

El debate sobre el estancamiento secular se basa en diferentes informes y articulos
publicados diversos expertos macroeconémicos del FMI.
En el apartado que trata del modelo de Solow, se ha llevado a cabo una explicacion
principalmente matematica de dicho aparato analitico ya que es la mejor via para obtener
todo la leccion tedrica que desprende.

En el apartado “Tercera Revolucion Industrial”, se han seguido los articulos en torno
a la paradoja de la productividad que presentaron diversos autores, principalmente en la
década de los 90. Por otro lado, a la parte que concierne a la contraccion del valor se le
ha dado un enfoque marxista, estableciendo los principios teéricos mas basicos de dicha
escuela de pensamiento.

Por altimo, en cuanto a la teoria de la crisis se ha vuelto a recurrir al enfoque marxista

de los autores alemanes Ernst Lohoff y Norbert Trenkle.

11
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4. Debate en torno al estancamiento secular y el crecimiento potencial

La crisis economica del 2008, de cuyos efectos la economia mundial todavia esta
recuperandose, ha abierto un debate en torno a las medidas de politica econémica que se
deben aplicar ante un escenario de estancamiento econémico que no veiamos desde la
Gran Depresion. Este proceso como sefiala Gavyn Davies en un articulo del Financial

Times, nos recuerda a la denominada “Revolucion Keynesiana” de 1936 (Davies, 2015).

En abril de 2015, el FMI organizo la tercera conferencia de “Rethinking Macro
Policy” dirigida por el economista jefe del organismo internacional, Olivier Blanchard.
Dicha conferencia gir6 en torno a tres pilares: el estado de la economia y la politica fiscal,

politica monetaria y regulacion financieray politica econémica internacional.

4.1 Politica fiscal

Sobre el estado de la economia y la politica fiscal, Summers explica por qué un descenso
de la tasa de interés real de pleno empleo (FERIR) junto con una baja inflacion podria
impedir indefinidamente la consecucion del pleno empleo. Una variedad de factores
sugieren que la FERIR ha disminuido considerablemente en las Gltimas décadas en el

mundo industrial.

Para Summers (Summers, 2014), la 'nueva hip6tesis del estancamiento secular'
responde a la experiencia reciente y a la insuficiencia manifiesta de las formulaciones
convencionales, elevando la posibilidad de que puede ser imposible para una economia
lograr el pleno empleo, el crecimiento satisfactorio y la estabilidad financiera al mismo
tiempo simplemente a través de la operacién de la politica monetaria convencional. La
dificultad que ha surgido en los dltimos afios en la consecucion de un adecuado
crecimiento ha estado presente durante mucho tiempo, pero ha sido enmascarado por las
finanzas insostenibles. En el caso de EE.UU, el periodo 2003-2007, anterior a la crisis,
fue sostenido por una burbuja inmobiliaria, politicas monetarias expansivas, déficits
fiscales y por la desregulacion financiera. El caso europeo es similar ya que los paises de
la periferia se aprovecharon del crédito barato con su entrada en el euro mientras que por

otro lado los paises del norte exportaban a los paises del sur. Summers considera que las

12



Estancamiento secular bajo la Tercera Revolucion Industrial

experiencias de Japon en los 90 y la actual de EE.UU y Europa nos deberian haber
ensefiado que, para poder explicar y actuar sobre las fluctuaciones importantes de la
economia actual, las teorias que toman el nivel medio de produccion y el empleo en un

periodo largo de tiempo estan cerca de lo inutil.

Pero ¢Como puede uno entender por qué el crecimiento seguira siendo anémico en
ausencia de los principales problemas financieros? Si una recesion provoca un aumento
de la propensién al ahorro y a su vez una disminucién en la propension a invertir, lo
normal es que la tasa de interés disminuya hasta el punto en el que ahorro e inversién sean
iguales para el nivel de produccion de pleno empleo. Esto conllevaria a cambios en las
propensiones al ahorro y a la inversion o en el déficit gubernamental para influir sobre el
FERIR pero no sobre los niveles de empleo y produccion. El problema de este
razonamiento es que considera flexibilidad total en los tipos de interés pero en el corto
plazo, el tipo de interés no puede caer por debajo de cero debido a la sustitucion de divisas.
Por lo tanto existe la posibilidad de que ningun tipo de interés asequible permitira el

equilibrio de ahorro e inversion con pleno empleo.

Es posible incluso que la tasa de interés consistente con el pleno empleo no conjugue
con la estabilidad financiera. La existencia de tipos de interés nominales y reales bajos
pueden socavar la estabilidad financiera de diferentes formas. Significa una mayor toma
de riesgos para que los inversores obtengan rendimientos, promoviendo préstamos
irresponsables como las obligaciones bajas y hacer que las estructuras financieras de
Ponzi® sean mas atractivas ya que las tasas de interés son bajas en relacion con las tasas
de crecimiento esperadas. Summers sefiala que aunque las tasas de interés no estén
limitadas por debajo del limite del cero, los esfuerzos por disminuir la tasa de interés hasta
el punto donde el rendimiento ciclico sea satisfactorio pueden traer consigo inestabilidad
financiera. Esta exposicién concuerda para el periodo vivido por la economia entre los
afnos 2003 y 2007.

Entonces si el FERIR disminuye sustancialmente, esto puede traer un rendimiento
insatisfactorio durante el ciclo econdémico unido a un proceso de inestabilidad financiera.

¢Eso quiere decir que el FERIR ha disminuido en las principales economias industriales?

> Carlo Ponzi fue un delincuente de origen italiano especializado en estafas. Conocido por el “esquema
Ponzi” que es una operacion fraudulenta de inversion que implica el pago de intereses a los inversores de

su propio dinero invertido o del dinero de nuevos inversores (estafa piramidal).
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Summers sefiala una serie de cambios estructurales que apuntan a una disminucion del
FERIR (Summers, 2014):

1)

2)

3)

4)

5)

Una disminucion del crecimiento poblacional y del crecimiento en las
posibilidades tecnoldgicas que significa una reduccion en la demanda de nuevos
bienes de capital para equipar nuevos 0 mas trabajadores productivos.
Estancamiento de los niveles de crecimiento de la fuerza laboral en el mundo
industrial, con la contraccién de la fuerza de trabajo ya en marcha en Japén y que

pronto se vera en gran parte de Europa.

Los menores precios de los bienes de capital significan que a un nivel dado de
ahorro se puede comprar mas capital que antes. Las tecnologias de la informacion
sigue disminuyendo rapidamente en precio y ocupan una mayor proporcion de la

inversion total de capital.

El aumento de la desigualdad opera para aumentar la proporcion del ingreso que
va a los que tienen una menor propension a gastar. Estrechamente relacionado,
una parte creciente de los beneficios opera para transferir ingresos a los que tienen

una menor propension a gastar.

El aumento de la friccidn en la intermediacién financiera asociada a una mayor
aversion al riesgo a raiz de la crisis financiera y el aumento de las cargas
regulatorias, operan para aumentar la brecha entre las tasas liquidas de ahorro y
las tasas cobradas a los prestatarios. En equilibrio general esto conduce a una
reduccion de la propension al ahorro. EI mismo efecto estd presente si hay
sobreendeudamiento o si el incremento de la incertidumbre desalienta al

endeudamiento.

Un deseo creciente por parte de los bancos centrales y los gobiernos por acumular
reservas junto con las estrategias de inversion conservadoras, opera para aumentar
la demanda de activos seguros manejando la tasa de interés de los ahorros. Este
efecto se ve reforzado por los requisitos que fomentan los fondos de pensiones y
compafiias de seguros para mantener sus activos en bonos seguros en cuanto a

mejores pasivos.
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6) La desinflacion vigente significa que ante cualquier nivel de interés real dado, las
tasas de interés reales, después de impuestos, son mas altas.

Si estas proposiciones son ciertas, entonces la politica monetaria esta lejos de cumplir
con su objetivo de lograr el pleno empleo y alcanzar la plena produccién potencial, y en
el caso en el que se logren sera pagando el precio de la inestabilidad financiera.

Aunque es posible que algin acontecimiento exdgeno haga aumentar el gasto y
disminuir los ahorros elevando el FERIR en los paises industriales, si dejamos estos
problemas de un lado, no existen indicios claros que nos lleven a creer que la proxima

década nos libremos del estancamiento secular incluso en paises como EE.UU.

Sin embargo, el estancamiento secular no explicaria por si mismo la caida en el
crecimiento potencial que se ha visto en la mayoria de las economias industriales. Esto
sugiere una forma en que las economias pueden equilibrarse frente a las tasas reales por
encima de la FERIR. Como las teorias de histéresis, que hacen hincapié en los efectos
adversos de las recesiones sobre la produccion posterior, predicen que la oferta potencial
puede llegar a disminuir hasta el nivel de la demanda cuando se desalienta la inversion

suficiente en capital fisico, el esfuerzo de trabajo y la innovacion de nuevos productos.

Para Summers, existen dos caminos para paliar los efectos del estancamiento secular.
La primera consiste en encontrar maneras de reducir aun més las tasas de interés reales.
Esto se puede conseguir operando con un objetivo de la tasa de inflacion mas alto, de
modo que una tasa nominal cero corresponde a una menor tasa real o también explorando
vias por las que el Quantitative Easing (QE) pueda reducir las primas de crédito o los
plazos. El problema de estas estrategias es que, como se sefialé antes, aunque aumenten
los niveles de produccidn, el precio a pagar es el de la inestabilidad financiera que tiene
a su vez impactos negativos sobre la produccion. La segunda via es la de incrementar la
demanda mediante la inversion y la reduccion de los ahorros. Esto funciona para elevar
el FERIR y asi promover la estabilidad financiera, ademés del aumento de la produccion
y el empleo. Las estrategias para lograr este cometido deben ser diferentes en cada pais,
aunque los objetivos comunes serian el aumento de la inversion publica, la reduccion de
las barreras estructurales a la inversion privada y medidas para fomentar la confianza

empresarial, el compromiso de mantener las protecciones sociales béasicas a fin de
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mantener el poder adquisitivo y medidas para reducir la desigualdad para redistribuir el

ingreso hacia los que tienen una mayor propension a gastar.

En el otro lado del debate, Kenneth Rogoff no esta de acuerdo con la hipdtesis del
estancamiento secular de Summers, sino que apunta a que la economia esta viviendo un
“superciclo de deuda”. EE.UU y quizés Reino Unido han llegado al final del ciclo de
desapalancamiento mientras que Europa, debido a deficiencias en su construccion, esta
todavia bajo la coyuntura. China habiendo elevado notablemente los niveles de deuda en
toda la economia en respuesta a la crisis originaria de Occidente, ahora se enfrenta a sus

propios desafios de alto nivel de deuda, en particular la deuda del gobierno local.

Para Rogoff (Rogoff, 2015) la evidencia a favor del superciclo la deuda no es sélo
cualitativa sino cuantitativa. El desarrollo y las secuelas de la crisis financiera mundial de
2008 se han desarrollado como una crisis financiera similar a la vivida tras la Segunda
Guerra Mundial. La evidencia no es simplemente la profunda caida de la produccién y la
recuperacion posterior y muy lenta en forma de U de la renta per cépita que suelen
caracterizar la recuperacion de profundas crisis financieras sistémicas. También se debe
incluir la magnitud del auge de la vivienda y la depresion, el enorme endeudamiento que
acompario a la burbuja, el comportamiento de los precios de las acciones antes y después
de la crisis y sin duda el hecho de que el aumento del desempleo era mucho mas
persistente que después de una recesion ordinaria que no va acompafiada de una crisis
financiera sistémica. Incluso los draméaticos aumentos en la deuda publica que se

produjeron después de la crisis son muy caracteristicos en una crisis de este tipo.

Como los auges de crédito, los precios de los activos se elevan, elevando su valor
como garantia, lo que contribuye a expandir el crédito y elevar precios de los activos aun
maés. Cuando la burbuja estalla en dltima instancia, a menudo catalizada por un shock
adverso subyacente en la economia real, todo el proceso gira en un revés severo y

precipitado.

Para Rogoff, la politica econdmica es importante pero bajo su punto de vista ha habido
demasiado énfasis en las respuestas politicas ortodoxas y no lo suficiente en las respuestas
heterodoxas que podrian haber sido mas adecuadas para una crisis en gran medida
amplificada por la descomposicion de los mercados financieros. En particular, las
autoridades deben perseguir la amortizacion de la deuda de forma mas intensa (por

ejemplo, la deuda subprime en los EE.UU. y la deuda de los paises de la periferia de
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Europa), acompariado de la reestructuracion bancaria y la recapitalizacion. Ademas, los
bancos centrales fueron demasiado rigidos con sus metas de inflacién. Si hubieran sido
mas agresivos en salir delante de la crisis empujando las tasas elevadas (de interés) de
forma temporal, el problema del limite inferior cero podria haberse evitado. En general,
el hecho de que se deberia considerar méas seriamente los tipos de respuestas heterodoxas
que los mercados emergentes han empleado mucho tiempo, es en parte un reflejo de una
inadecuada comprension de como los paises avanzados se han ocupado de la banca y de
la crisis de deuda en el pasado (Reinhart, Reinhart, & Kenneth, 2015).

Rogoff coincide con Christine Lagard en que la politica fiscal (uno de los
instrumentos de la respuesta ortodoxa) fue inicialmente muy util para evitar lo peor de la
crisis, pero luego en muchos paises se tensé antes de tiempo. Disminuir la tasa de
acumulacién de la deuda fue una motivacion de este comportamiento. Para el economista
estadounidense, las previsiones excesivamente optimistas jugaron un papel central en
todos los aspectos de las respuestas de la mayoria de los paises a la crisis. Ninguna
organizacion tenia la culpa, ya que practicamente todos los bancos centrales importantes,
Ministerios de Finanzas, y la organizacion financiera internacional fueron en repetidas
ocasiones excesivamente optimistas. La mayoria de los pronosticadores privados y
publicos previeron que una vez que comenzd una recuperacion seria, esta tendria forma
de V, aunque algo lenta. De hecho, la recuperacion tomé la forma de recuperaciéon muy
lenta en forma de U, ya predicha por los académicos que habian estudiado en el pasado
las crisis financieras y los superciclos de deuda. La nocion de que los errores de
pronostico se debieron principalmente a la incomprension de multiplicadores fiscales es
de hecho delgada (Rogoff, 2015).

Sin embargo, Rogoff no niega que los factores seculares hayan jugado un papel
importante, como siempre lo hacen, tanto en tiempos buenos y malos. Sefiala que las crisis
bancarias, casi invariablemente, tienen sus raices en factores reales méas profundos que
impulsan la economia, siendo la crisis bancaria un mecanismo tipico de amplificacion
mas que una raiz de la causa. Rogoff apunta al declive demografico, la entrada de la mujer
al mundo laboral, el espectacular crecimiento de Asia desde la segunda mitad del siglo

XXy al factor tecnoldgico.

El declive demografico se da en casi todo el mundo avanzado y esta a las puertas de
muchos mercados emergentes, en particular China. A largo plazo, la estabilizacion de la
poblacién mundial sera de gran ayuda en el logro de un crecimiento econémico mundial
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sostenible, pero la transicion, sin duda tendré efectos profundos, incluso si no empezamos

a entender todos ellos.

Otro factor secular menos sefialado es el estrechamiento inevitable de la creciente
participacion femenina en la fuerza laboral. Para las ultimas décadas, la mayor
participacion de las mujeres en la fuerza laboral ha afiadido a la medida del producto per
capita, pero el cambio principal estd probablemente llegando a su fin, en muchos paises,

y como tal ya no contribuira al crecimiento.

También tenemos el superciclo de auge de Asia en la economia mundial, en particular
China. EI crecimiento asiatico ha estado presionando a las estimaciones del FMI de
crecimiento potencial mundial durante tres décadas. A medida que China se desplazaba
hacia un modelo de crecimiento impulsado por la demanda interna basada en un consumo
mayor, su crecimiento seguramente disminuya, con efectos significativos en todo el
mundo sobre los ingresos reales de los consumidores y en los precios de las materias
primas, entre otros factores. Dado que el crecimiento de Asia se desacelera, el crecimiento

global probablemente tenderé de nuevo hacia su promedio de hace 50 afios.

En el futuro, tal vez el factor secular mas dificil de predecir es la tecnologia. La
tecnologia es el controlador final del crecimiento del ingreso per cépita en el modelo
clasico de crecimiento de Solow. Algunos podrian argumentar que la tecnologia se esta
estancando, con las computadoras e Internet como avances relativamente modestos y
circunscritos en comparacion con las revoluciones industriales pasadas. Rogoff sefiala
que hay razones para ser mucho mas optimista. La globalizacion econdmica, las
tendencias de comunicacion y la computacion sugieren un ambiente muy propicio para
continuar la innovacion y la aplicacion rapida, no una desaceleracion. Para el economista
estadounidense es mucho mas preocupante que el progreso tecnolégico supere nuestra
capacidad de adaptacion social y politica, que el estancamiento de la innovacioén. Pero,
dada la escasez de crédito por las secuelas de la crisis financiera, algunas tecnologias
pueden haberse quedado "atrapadas" por la falta de financiacion. Pero las ideas no se

pierden y el costo para el crecimiento no es necesariamente permanente.

Con todo esto, Rogoff apunta que el superciclo de deuda y la hipoétesis del
estancamiento secular de la economia global de hoy en dia pueden ser dos puntos de vista
diferentes de un mismo fendmeno, pero no son iguales. EI modelo del superciclo deuda

coincide con un par de cientos de afios de experiencia de las crisis financieras similares.
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La vision del estancamiento secular no refleja el “ataque al corazon” que la economia
mundial experimentd: el lento movimiento demografia no explica las burbujas y los

colapsos sobre los precios de vivienda.

Sobre las tasas de interés reales bajas que enmascaran una superficie elevada de
crédito, el economista estadounidense argumenta que las bajas tasas de interés se toman
a menudo como un sintoma de estancamiento secular por parte de los defensores de dicha
teoria, argumentando que soélo una deficiencia crénica de la demanda podria ser
responsable de manera constante, conducida por la tasa de interés real mundial. La
disminucion constante de las tasas de interés real es sin duda un “rompecabezas”, pero
existen una serie de factores. En primer lugar, en realidad no observamos la verdadera
tasa de interés real econdmica; eso requeriria un indice de precios basado en la utilidad
que es extremadamente dificil de construir en un mundo de cambios rapidos, tanto en el
tipo de bienes que consumimos y la forma en que los consumimos. Para Rogoff la
verdadera tasa de interés real es mayor. En consecuencia, es probable que la verdadera
inflacion econdmica sea mas baja que incluso los bajos valores que los bancos centrales

estan intentando elevar.

Quizés lo mas importante en un mundo donde la regulacién ha reducido drasticamente
el acceso para muchos prestatarios mas pequefios y mas propensos al riesgo, es que los
bajos rendimientos de los bonos soberanos no reflejan necesariamente la "superficie de
crédito mas amplio a la que la economia mundial se enfrenta (Geanakoplos, 2014).Ya sea
por accidente o disefio, la banca y la regulacion de los mercados financieros han
favorecido enormemente a los prestatarios de bajo riesgo (gobiernos y los agentes
crediticios mas fuertes) y han anulado a otros prestatarios potenciales que podrian haber
competido aumentando las tasas. Muchos de los que podian pedir prestado mostraban
requisitos de garantia mas elevados. La superficie de crédito elevado se debe en parte al
riesgo inherente y al lento crecimiento de la economia después de la crisis, pero la politica
también ha jugado un papel importante. Muchos gobiernos, especialmente en Europa, han
chocado contra los fondos de pensiones, los bancos y las compafiias de seguros. La
represion financiera de este tipo no sélo grava efectivamente a ahorradores de ingresos
medios y pensionistas (que reciben bajas tasas de retorno de sus ahorros), sino también a
los prestatarios potenciales (especialmente los consumidores de clase media y las
pequefias empresas), que estas instituciones podrian haber financiado en mayor medida

si no hubiesen estado tan atados por el enorme monto de deuda publica (Rogoff, 2015).
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Seguramente las tasas de interés globales tambien se ven afectadas por las
expansiones masivas de balance que los bancos centrales de los paises mas avanzados
han llevado a cabo en los Gltimos afios. Rogoff no cree que esto sea tan importante como
los otros efectos que he se han expuesto (incluso si la mayoria de los participantes del
mercado decian lo contrario). La flexibilizacion cuantitativa global de los paises
avanzados Y las intervenciones mediante operaciones de esterilizacion® por parte de los
mercados emergentes también han tenido sin duda un impacto muy grande a la hora de

reducir la volatilidad del mercado.

En cuanto a las medidas de politica econémica, Rogoff sefiala que es verdad que con
tanto desempleado y los tipos de interés tan bajos, la tasa de retorno de la inversion seria
mayor pero apunta también que es muy superficial y peligroso argumentar que la deuda
es basicamente gratis. Maurice Obstfeld (Obstfeld, 2013) ha argumentado
convincentemente que los gobiernos de los paises con grandes sectores financieros
necesitan tener un amplio colchoén, ya que de lo contrario el endeudamiento publico
podria llegar a ser muy caro precisamente en los estados de la naturaleza, donde el sector
privado tiene problemas. Alternativamente, si uno ve las tasas de interes bajas como dar
una visién falsa de la superficie de crédito méas amplio (como argumenta Geanokoplos),
uno tiene que preocuparse de si una mayor deuda del gobierno perpetuaré la economia
politica de las politicas que estan ayudando a la deuda finanzas publicas, pero lo que es

mas dificil para las pequefias empresas y la clase media para obtener crédito.

A diferencia de la hipoétesis del estancamiento secular, Rogoff subraya que el
superciclo de deuda no es para siempre. A medida que la economia se recupere, esta estara
en posicion para una nueva fase ascendente del ciclo de apalancamiento. Con el tiempo,
la innovacion financiera pasaré por alto algunas de las regulaciones mas onerosas. Si es
asi, las tasas reales de interés subiran, aunque la superficie de crédito global a la que se

enfrenta a que la economia se aplane.

En conclusion, el caso para describir el mundo como miembros de un superciclo
deuda para Rogoff es tanto tedrica como empiricamente convincente. La hipotesis de
estancamiento secular es mucho mas débil: “Siempre es muy dificil predecir las

tendencias futuras de crecimiento de largo plazo, y aunque hay algunos vientos en contra,

6 Medidas de mercado abierto efectuadas por los bancos centrales con el fin de controlar la oferta de

moneda nacional frente a los movimientos de otras divisas.
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el progreso tecnolégico parece al menos tan probable que superar en los proximos dos

decenios como es exhibir una fuerte desaceleracion” (Rogoff, 2015).

Sin embargo, Olivier Blanchard (Blanchard, 2015) sefiala que aunque es cierto que
los altos niveles de deuda juegan un papel importante en el desarrollo de la crisis, la
reduccion de la tasa natural de interés en el futuro le hace compartir junta a Summers la

hipdtesis sobre el estancamiento secular.

4.2 Politica monetaria y regulacion financiera

La opinion dominante pre-2008 de la politica monetaria tradicional se mantiene intacta,
con el exgobernador de la FED Ben Bernanke a que nos encontramos ante un momento
excepcional por lo que los bancos centrales deben actuar en consecuencia pero sin mas
pretensiones. Aunque Blanchard estd de acuerdo ante esta idea, sefiala que seria

conveniente elevar las metas de inflacion que normalmente se sittan en torno al 2%.

Hay relativamente poco apoyo para el funcionamiento de la politica exclusivamente de
acuerdo con la regla de Taylor’. Tanto Bernanke como Blanchard estand e acuerdo en la

creacion de comités de expertos en politica discrecional.

Sobre si el balance de situacion de los Bancos Centrales debe volver a niveles
anteriores a la crisis de 2008, Ricardo Caballero (Davies, 2015) apunta que desde que
existe un exceso de demanda por parte del sector privado de activos seguros, los bancos
centrales deben mantener otros activos. En cuanto al tamafio, los bancos centrales
deberian crear mas activos seguros por su cuenta para que el sector privado con el fin de
mantenerlos. Aun asi el debate sobre el tamafio del balance en los Bancos Centrales
continua y se perfila a que este disminuya progresivamente. Sin embargo, el tamafio y

composicion 6ptimos del balance de situacion en el largo plazo todavia es desconocido.

Existe consenso entre los macroeconomistas del FMI en que se han hecho grandes
progresos en torno al riesgo financiero sistémico pero se deben lograr mas avances en

este campo. El riesgo bancario se ha reducido pero gran parte de este se ha trasferido a la

7 La regla de Taylor, es una ecuacion elaborada por el economista estadounidense John Taylor sobre las
normas que debe un banco central para su correcto funcionamiento.
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banca en la sombra®. Segtin Robert Rubin (Davies, 2015), la banca en la sombra debe ser
regulada especialmente cuando implica desajustes en el apalancamiento, transformacion

de plazos o problemas de liquidez.

En cuanto al papel de la regulacion macroeconémica prudencial, Lars Svensson
(Svensson, 2015) apunta que esta via es mas efectiva para controlar los riegos derivados
de los excesos financieros que la alternativa de aumentar los tipos de interés. Paul Tucker
dice que la prudencia macroecondmica debe reservarse principalmente para casos de
mayor exuberancia mientras que Robert Rubin (Davies, 2015) cree que es dificil
establecer lineas a esta prudencia. Blanchard esta de acuerdo con la visién de Svensson
sobre la prudencia en la regulacién macro pero también apunta a que gran parte del trabajo
en materia regulatoria puede facilitarse mediante el aumento en los ratios de capital en el

sector financiero.

En torno al debate sobre la independencia de los bancos centrales frente a la politica,
la mayoria de los macroeconomistas apuntan a que durante la crisis, los bancos centrales
pueden haber soportado un peso excesivo por lo que una reaccion politica puede ser
posible. Los Bancos Centrales pueden ser independientes en cuanto a politica monetaria

pero no en los campos de la regulacion y la prudencia macroeconémica.

4.3 Politica econdmica internacional

En el &mbito de la politica econdmica internacional, hemos asistido a cambios decisivo
lejos de la creencia en la total libertad de movimientos de capital, en particular hacia las
economias emergentes. También hay una tendencia a ver al sistema monetario flotante
como la forma més adecuada de gestion de los tipos de cambio. Pero la discusion sobre
la necesidad de la cooperacion entre los bancos centrales cuando ajustan la politica
monetaria interna, un tema muy vivo antes del endurecimiento de la Reserva Federal, no
fue concluyente. Los bancos centrales necesitan mas claridad por parte de los economistas

internacionales sobre este tema.

8 El término banca en la sombra hace referencia al sistema financiero fuera del alcance de los reguladores

nacionales.
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En torno al control de los flujos internacionales de capital, el consenso de expertos
del FMI no considera que la no intervencion sea éptima. Los flujos de capital pueden ser
ahora grandes y los efectos complejos, tanto en los tipos de cambio como en las finanzas
domésticas. Maury Obstfeld (Davies, 2015) cree que los controles de capital son el mejor
mecanismo para manejar los tipos de cambio. La prudencia macroecondémica debe usarse
para controlar los efectos del sector bancario. Sin embargo no existe un consenso claro
entre los expertos sobre la conveniencia de aplicar controles sobre los flujos de capital.
Para Blanchard, la prudencia macroeconomia y los controles de capital son en realidad

bastante parecidos: la clave es que estas reglas deben ser claras y consistentes.

Sobre la calidad del sistema monetario internacional, Ricardo Caballero (Davies,
2015) cree que el FMI y los principales bancos centrales deben emitir mas activos seguros
y utilizar dichos mecanismos para proporcionar liquidez donde sea necesario. Aqui no
estaria muy claro si existe consenso sobre si los bancos centrales deben perseguir su
propio interés en el establecimiento de la politica monetaria o si deben explicitamente

tener en cuenta el efecto contagio sobre su politica en otros paises.
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5. El modelo de Solow

Fuera del debate del FMI sobre el conjunto de medidas de politica econémica que se
tendrian que llevar a cabo para reactivar la economia, nos tendriamos que preguntar

cuéles son los factores que llevan a una economia hacia la senda del crecimiento.

El modelo de crecimiento de Robert Solow se remonta a los trabajos que realizo el
economista estadounidense en el afio 1956. Con este modelo podremos ver el impacto de
la inversion en capital fisico en el crecimiento econdémico. La oferta o produccién de una
economia Yt se obtiene con la combinacién de tres factores: trabajo (L), capital (K) y
tecnologia (A). Las diferentes combinaciones de estos tres elementos se presentan en una

funcién de produccion como la siguiente:
Y = F(Ky, Le, Ay)

Esta funcion de produccion es la considerada como neoclésica y comparte las

siguientes propiedades (Sala-i-Martin, 1999):

1) La funcion de produccion presenta rendimientos constantes a escala.
Algebraicamente, esto quiere decir que si doblamos la cantidad de factor
trabajo y del factor capital, la cantidad de producto se dobla. Si multiplicamos
K y L por una constante arbitraria, A, entonces la produccion también se
multiplica por la misma constante: F(AK, AL, At) = A(K, L, A). Esta propiedad
se conoce con el nombre de homogeneidad de grado uno.

2) El segundo supuesto es que la productividad marginal de todos los factores de
produccion es positiva, pero decreciente, es decir, que la tecnologia presenta
rendimientos decrecientes del capital y del trabajo cuando estos se consideran
por separado. A medida que afiadimos trabajadores adicionales, sin cambiar
el stock de capital, la produccion aumenta, pero lo hace tanto menos cuantos
mas trabajadores tengamos ya trabajando. Lo mismo pasa con el capital.
Algebraicamente, esto significa que el producto marginal del capital y el
trabajo son positivos (el producto marginal de un factor es la derivada parcial
de la produccion con respecto al factor en cuestion) [OF/0K > 0, dF/0L > 0],y

decrecientes (las segundas derivadas son negativas): [ 92 F/oK? > 0,0%F /oL > Q]

24



Estancamiento secular bajo la Tercera Revolucion Industrial

3) El tercer supuesto que debe satisfacer una funcion de produccion neoclésica
se refiere a un conjunto de requerimientos llamados condiciones Inada. Estas
exigen que la productividad marginal del capital se aproxime a cero cuando el

tiende a infinito y que tienda a infinito cuando el capital se aproxima a cero,

. OF . OF - . : :
lim— =0 , lim— = . Condiciones analogas se aplican al trabajo,
K—-w K K—-0 0K

limE=O,limE

= 00,
L—>ow JL L—-0 JL

Si suponemos una economia cerrada sin sector publico®, podemos reescribir la

funcién de produccion de la siguiente forma:
Ye =F(Ke Ly Al) = Ce + I

Otra de las suposiciones que seguiré para continuar con la explicacion del modelo de
Solow es la de que las familias consumen una fraccion constante de su renta o producto.

Podemos escribir el consumo agregado de la siguiente forma:
C:=(1-5)

Donde el término s es la tasa de ahorro (la fraccion de la renta que los consumidores
ahorran), una constante. Al ser una fraccion, se debe cumplir que s es un nimero entre

cero y uno, 0 <s < 1. Si reorganizamos las expresiones anteriores obtenemos
sY; =1

Al igual que en la ecuacidon de consumo agregado, la inversion agregada es una
fraccion de la renta nacional. Como estaos en una economia cerrada sin gasto publico, el

ahorro y la inversién coinciden, la tasa de ahorro es también la tasa de inversion.

Otro de los supuestos del modelo es el de la tasa de depreciacion constante. Las
empresas invierten con el objetivo de aumentar el stock de maquinaria disponible para
una produccién futura (inversion neta) o para reemplazar la maquinaria que se deteriora
en el proceso de produccion (depreciacion). En términos de contabilidad nacional, la

inversion bruta (cantidad de output adquirido por las empresas, I;) es igual a la inversion

® El hecho de trabajar con una economia abierta con sector pablico no modificaria sustancialmente las

conclusiones tedricas del modelo de Solow, tan solo afiadiria mas complejidad a la hora de explicarlo.
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neta (aumento neto del stock de maquinaria o capital) mas la depreciacion. Si denotamos

. : dK
el aumento neto de capital como K = = 10, tenemos:
I, =K, + D,

Donde D, es la depreciacion. Para simplificar el anlisis, supondremos que para cada
momento del tiempo una fraccion constante de maquinas, 6, se deteriora por lo que la
depreciacion total es igual a la tasa de depreciacion 6 multiplicada por la cantidad de

maquinaria existente: 8K,. Sustituyendo: I, = K, + 8K,

Si sustituimos I, en la anterior expresion y utilizamos el supuesto de tasa de ahorro

constante obtenemos:
F(KgLe, Ap) = Cp + 1, = (1-5) F(Ky Ly, Ap) + K, + 8K,

Si ahora ponemos el término K, en el lado izquierdo y colocamos todos los demas en

el lado derecho, esta igualdad se puede reescribir como:
Kt = SF(Kt, Lt, At) = SKt

Lo que nos dice esta ecuacion es que si conociésemos los valores de K, L y A en el
momento t (s y 6 son constantes conocidas), podriamos saber cudl es el aumento de capital
en el préximo momento. EI aumento en la cantidad de capital generaria un aumento o
crecimiento de la produccion. Esta ecuacion se considera el “kernel”! del modelo de

Solow.

A la hora de determinar los factores que influyen en la tasa de crecimiento, nos
conviene observar las tasas per capita. Para simplificar la notacion, supondremos que la
poblacién de la economia es equivalente a la cantidad de trabajadores, L;. Esto nos
permitird mostrar mejor el papel que desempefia la inversion en el capital fisico. Si
utilizamos la equivalencia entre trabajo y poblacion y dividimos los dos lados de la

ecuacion de variacion de K obtenemos

K. = F(K.L,A) _K,
— =3 —&§5§—

L L L

10 A lo largo de la explicacion del modelo, los puntos encima de cada variable denotan incrementos en
dicha variable a medida que avanza en el tiempo, es decir, la derivada de la variable respecto al tiempo.

11 En computacién, el término kernel hace referencia al ndcleo de un sistema operativo.
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Nuestra funcion neoclésica presenta rendimientos constantes a escala, por lo que
F(AK, AL, A) = MK, L, A) donde A es una constante arbitraria. Si damos a la constante el
1 s e
valordeA = ~ . esta condicion se puede escribir como:
Y

1 1 1
y = 7= 7FKLA) =F({KTLA) = F(1,4) = f(k,A)

Es decir, la produccion per cépita es una funcion del capital per capitay la
tecnologia. En el caso de una funcién de produccion Cobb-Douglas:
Y

y == pAK =4 (EY <£>1_a = Ak(1)17% = Ak®
L~ 1)\

Un supuesto adicional es que la poblacion crece a una tasa exdgena y constante
denotada por la letra n, Es decir L/L = n. Utilizando este supuesto, podremos calcular la
tasa de crecimiento de capital por persona:

k _ Ktl’t - Lth _ Kt Lt Kt Kt
‘ L% Lt Lt Lt Lt
Si sustituimos el término K /L en k, y utilizamos la expresién de y, obtenemos:

ke = sf (ke A) — 6ky — nk,

El dltimo supuesto del modelo es el de un crecimiento constante de la tecnologia para
ver si se puede crecer para siempre simplemente invirtiendo, es decir, A, = A donde A es
una constante. Sustituyendo, obtenemos la que se denomina como ecuacion fundamental

del modelo de Solow:
k = sf(k,, A) — (8 + n)k,
Si la tecnologia es Cobb-Douglas entonces la ecuacion fundamental se escribe como
k.= sAkZ — (8 +n) k,

Dado el stock de capital per capita existente en la economia en el momento t, la
ecuacion fundamental del modelo de Solow nos revela cual sera el incremento del stock
de capital per capita en el préximo instante, k,. En consecuencia, la ecuacion fundamental
nos indica cual sera el incremento del stock de capital per capita en el proximo instante y
asi sucesivamente hasta el infinito, de ahi la importancia de dicha ecuacién. En términos

econdémicos, el stock de capital aumenta con la diferencia entre el ahorro bruto de la
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economia y el término (8 + n)k. Entonces el stock de capital disminuye por dos razones:
la primera es que una fraccion de capital se deteriora o deprecia en cada momento y la
segunda es que si no se invierte nada es que el nimero de personas aumenta (esto es lo

que reflejaria el término nk) (Sala-i-Martin, 1999).

A partir de ahora con todas las variables establecidas podremos realizar predicciones

con el modelo

Grafico 5.1 El Estado estacionario en el modelo neoclasico de Solow

Funciones de k

flk)
(& + w1k

sf(K

Fuente: Sala-i-Martin (1999)

Donde f(k) es la funcién de produccién, sf(k) la curva de ahorro y (6 + n)k la curva
de depreciacion. El punto k* donde las curvas de ahorro y depreciacion se cortan se llama
estado estacionario. La ecuacion fundamental de Solow nos dice que cuando sf(k) es igual
a (6 + n)k, entonces k=0 y el capital no aumenta. Si el capital no aumenta, en el siguiente
instante k vuelve a tomar el valor k*. En este punto, se cumple otra vez que sf(k) es igual
a (8 + n)k t, de nuevo, k=0. Asi sucesivamente hasta el final de los tiempos. Es decir, si
la economia se encuentra en k*, entonces se quedara en este punto para siempre. El stock
de capital k* que tiene esta propiedad se denomina stock de capital de estado estacionario.
La intuicion econdmica es la siguiente: la economia ahorra e invierte una fraccion
constante, s, de la cantidad producida. Esta inversion se utiliza para aumentar el stock de
capital y para reemplazar el capital depreciado. Cuando la economia tiene un stock de
capital k*, la cantidad producida, f(k*), es tal que si ahorramos la fraccion, s, obtenemos
una cantidad de inversion que es justamente la necesaria para reemplazar el capital

depreciado. Es decir, una vez reemplazado el capital depreciado, no quedan recursos para
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incrementar el stock de capital, por lo que este permanece al mismo nivel, k*. Al
permanecer el capital al mismo nivel, la produccion vuelve a ser la misma de manera que,
al ahorrar la misma fraccion, s, se genera la misma inversion y se repite el mismo
resultado. La economia no consigue aumentar el stock de capital y permanece con el

mismo stock hasta el final de los tiempos (Sala-i-Martin, 1999).

A partir de estos datos podemos encontrar una formula para k*: basta con poner k=0
sA(k™)* = (8 + n)k™. Despejando obtenemos una expresion para el stock de capital del

estado estacionario:

1
k*—( sA )ﬁ
“\8+n

Esta ecuacion nos muestra que el stock de capital per capita de estado estacionario,

k*, aumenta cuando la tasa de ahorro, s, 0 el nivel tecnoldgico, A, aumenta y se reduce
cuando la tasa de depreciacion, &, o la tasa de crecimiento de la poblacién, n, aumentan.

Esto se puede observar mejor graficamente:

Gréafico 5.2 Aumento de la tasa de ahorro

Funciones de k

R
5 + mk
5" fkD
L s fko
: K
k* k**

Fuente: Sala-i-Martin (1999)
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Gréfico 5.3 Aumento de la tasa de depreciacion, 8, o de la tasa de crecimiento de
la poblacion

Funciones de k

(& + "2k
Ji¢3)
(& + ok
s frk)
: : k

k!l-# k:}
Fuente: Sala-i-Martin, (1999)

Hasta este punto hemos podido observar que los cambios en la politica econémica
afectaban al consumo, al capital, a la produccion y a la inversion. Pero lo que nos interesa
es observar el comportamiento de las tasa de crecimiento por lo que se deberan de
introducir una serie de cambios. Para empezar sefialemos que la produccion es una
funcién creciente de capital. En el caso de la Cobb-Douglas, esto significa que la tasa de
crecimiento del PIB per cépita es proporcional a la tasa de crecimiento del capital per

capita:
y k
==—=q - = k
Y y 4 A ay

Ademas, como el consumo per cépita es proporcional al producto per cépita(c =
(1 —s)y), tenemos que la tasa de crecimiento del consumo es igual a la tasa de
crecimiento de la produccion ( y. = y,). Dicho de otro modo, si analizamos el
comportamiento de la tasa de crecimiento del capital sabremos también cémo se comporta
la tasa de crecimiento del PIB y del consumo per capita. Si dividimos los dos lados de la

anterior expresion obtenemos:

f(k,A)
Tk

—(5+n)

k
Yk 2

Esta version de la ecuacion fundamental de Solow nos dice que la tasa de crecimiento

del capital per capita es igual a la diferencia entre el ahorro (e inversion) por unidad de
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capital y la tasa de depreciacion (incluyendo la tasa de crecimiento de la poblacion).
Cuanto mayor sea la tasa de ahorro, s, mayor seré la tasa de crecimiento de la economia.
Cuanto mayor sea el nivel tecnoldgico, A, mayor seré el producto y por lo tanto mayor
sera la cantidad de producto ahorrada e invertida. Cuanto mayor sea la tasa de
depreciacion, menor sera la tasa de crecimiento y, finalmente, cuanto mayor sea la tasa
de crecimiento de la poblacion, més reducido seré el crecimiento del capital por persona.
En el caso Cobb-Douglas, este producto medio es igual a f(k,A) = Ak*~! y la tasa de
crecimiento del capital por persona se puede escribir como

k
Ye = - =sAk™"% — (§ +n)

==

Para dibujar la curva de ahorro, escribir funcion, como funcidn de k, es preciso tener
en cuenta que: 1) Es una funcién decreciente para todo k, 2) tiende a infinito cuando k
tiene a cero y 3) tiende a cero cuando k tiende a infinito

Grafico 5.4 Dindmica de transicion en el modelo neoclésico de Solow

Tasa de crecimiento

Curva de
depreciacian (CD)

A+ 7

Curva de
ahorro (CA)

K, K*

Fuente: Sala-i-Martin, (1999)

Este grafico nos permite estudiar el comportamiento de la tasa de crecimiento en el
tiempo. Segun la ecuacion de crecimiento, la rasa de crecimiento de k viene dada por la
diferencia vertical entre las dos curvas. Podemos observar que la tasa de crecimiento es
positiva para valores de k inferiores a k*, k< k*, y que la tasa de crecimiento es positiva
para valores superiores a k*, k > k*. Ademas, la tasa de crecimiento del capital en los

primeros momentos es grande, pero va disminuyendo monoténicamente con el paso del

31



Estancamiento secular bajo la Tercera Revolucion Industrial

tiempo, al ir aproximandose la economia a su posicion de estado estacionario. Cuando se
alcanza este punto, el crecimiento se detiene. EI comportamiento de la economia es

simétrico cuando el capital inicial esta por encima de k* (Sala-i-Martin, 1999).

La explicacion de la caida de la tasa de crecimiento a lo largo de la transicion esta en
el supuesto de que los rendimientos del capital son decrecientes: dado que la
productividad del capital es decreciente, cada unidad adicional genera incrementos
menores de producto a medida que k aumenta. Como los agentes siguen ahorrando un
porcentaje constante de la produccion, los aumentos adicionales de stock de capital son
cada vez mas reducidos. De hecho, se aproximarian a cero si el stock de capital fuese
arbitrariamente grande. Antes de llegar a este extremo, no obstante, la economia alcanza
un punto en el que los incrementos del stock de capital cubren exactamente la substitucion
del stock de capital que se ha depreciado y compensan el crecimiento de la poblacion (a
una tasa n). Este aumento es, pues, suficiente para mantener el capital per capita a un
nivel constante. Una vez que la economia alcanza esta situacion, permanece en ella para
siempre. Se trata del estado estacionario (Sala-i-Martin, 1999). La funcién neoclasica nos
ha llevado a un punto de crecimiento 0 al cual la economia se aproxima inexorablemente.
Uno de los mecanismos para generar crecimiento seria aumentar la tasa de ahorro e
inversion. Si la tasa de ahorro s experimenta un aumento repentino y permanente, la curva

de ahorro de desplaza inmediatamente hacia la derecha:

Gréfico 5.5 Aumento de la tasa de ahorro

[ Tasa de crecimiento inicial

o Joe

Fuente: Sala-i-Martin, (1999)
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Como, inicialmente, el capital que tiene la economia es todavia k*, para este stock de
capital la curva de ahorro esta por encima de la curva de depreciacion. La tasa de
crecimiento de la economia pasa a ser positiva. Esto implica que el stock de capital
comienza a desplazarse hacia la derecha. A medida que esto sucede, la distancia entre las
curvas de ahorro y depreciacion se reduce debido a la existencia de rendimientos
decrecientes de capital. Eventualmente, la economia converge hacia un nuevo punto de
estado estacionario con crecimiento nulo, k**. En conclusién, una politica de aumento de
la tasa de inversién no consigue aumentar la tasa de crecimiento a largo plazo, a pesar de
que se consiga aumentar el crecimiento a corto plazo y el stock de capital per cépita de
estado estacionario (y con él el PIB per cépita del estado estacionario). De hecho, ni
siquiera esta claro si dicha politica sea buena aunque aumente el PIB per capita a largo
plazo ya que, a corto plazo, el consumo se ha reducido por lo que esta politica no seria
deseable si la gente valora mas el presente que el futuro. Ademas, si el stock de capital

inicial fuera superior a k oro*?, entonces un aumento de la tasa de inversion seria malo.

Este resultado nos indica que, en este modelo, no se puede explicar el crecimiento
observado a muy largo plazo con la inversion en capital fisico, debido a la ley de los
rendimientos decrecientes de capital. Tampoco podriamos aumentar indefinidamente el
ahorro para conseguir aumentos sucesivos de la tasa de crecimiento ya que hay que
recordar que la tasa de ahorro es una fraccion. Por lo tanto no se pueden generar aumentos
indefinidos en la tasa de crecimiento con politicas de ahorro e inversion. El caso de la
disminucion de la tasa de crecimiento de la poblacién seria andlogo y tampoco podriamos
reducir n a perpetuidad ya que esto conllevaria a una reduccion cada vez mayor de la

poblacion y que esta acabara extinguiéndose.

¢Entonces como explica ese modelo que las grandes potencias industriales hayan

crecido sin parar durante los ultimos 200 afios? La respuesta es la tecnologia.

12 En términos de bienestar, una sociedad escogerd la tasa de ahorro que comporte un mayor nivel de
consumo per capita. El estado estacionario que nos lleva a este punto se llama Regla de oro de la

acumulacion de capital y se denota como k oro.
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Gréfico 3.6 Progreso tecnoldgico

Tasa de crecimiento
tras el aumento de A

Kt P pa=—
Fuente: Sala-i-Martin, (1999)

Aunque es verdad que uno de los supuesto era el de que la tecnologia era constante,
en realidad esta evoluciona con el paso del tiempo. Segun la ecuacion fundamental del
modelo de Solow, un aumento del pardmetro tecnoldgico, A, hace saltar la curva de
ahorro hacia la derecha.

La evolucién de las variables econdmicas tras un aumento permanente y exdgeno de
A es muy similar a lo que sucede ante un aumento de la tasa de ahorro: la tasa de
crecimiento aumenta inmediatamente, por lo que también lo hace el capital. A medida
que el capital aumenta, el producto marginal disminuye, por lo que la tasa de crecimiento
se reduce. A largo plazo, si no existe un nuevo aumento de A, la economia converge
hacia un estado estacionario con un stock de capital y de PIB per cépita superior, pero
con crecimiento nulo. La gran diferencia entre los aumentos de s y los aumentos de A es
que los primeros no se pueden repetir indefinidamente, mientras que la tecnologia puede
mejorar unay otra vez sin limite. Si el pardmetro A vuelve a aumentar, como observamos
en el gréfico, la curva de ahorro vuelve a saltar a la derecha y la economia vuelve a crecer
durante un periodo de tiempo. Si los aumentos de A se repiten una y otra vez, la economia
crecera sin cesar. Por lo tanto, el modelo neoclésico es compatible con el crecimiento

continuado pero solo si existe un progreso tecnolégico continuado (Sala-i-Martin, 1999).

Entonces ¢Por qué si el progreso técnico explica el intenso crecimiento economico
del siglo XX, ahora que hay mas progreso técnico la perspectiva es la de un menor

crecimiento en el siglo XXI1? Realmente nos encontramos frente a una paradoja.
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6. La Tercera Revoluciéon Industrial

La Tercera Revolucién Industrial ha tenido una serie de efectos estructurales sobre la
economia mundial muy profundos, pero las perspectivas econdémicas para el siglo XXI
son las del estancamiento secular a pesar de la revolucion cientifico-técnica en la que
nuestro mundo se ve inmerso y su enorme potencial para aumentar la productividad. ¢ A
que puede deberse este hecho? En los siguientes puntos se presentaran diversas teorias

que intentaran arrojar luz sobre este problema.

6.1 Disminucion de la productividad o ritmo de crecimiento menor

En 1987 Robert Solow presento la tesis de la “paradoja de la productividad”. Esta tesis
indica que la introduccion de las tecnologias de la informacion y la comunicacion no
significarian un aumento de la productividad e incluso podrian reducir el crecimiento:

“You can see the computer age except in the productivity statistics”.

Segun el economista estadounidense Erik Brynjolfsson, el desacuerdo en las Tl
(Tecnologias de la Informacion) ha sido cronico en los articulos de investigacion,
revelando correlaciones negativas amplias entre toda la economia y la productividad de
los trabajadores de la informacion (“white collars™). Diversas estimaciones economeétricas
también han indicado una baja productividad del capital de las Tl en una variedad de

industrias manufactureras y de servicios (Brynjolfsson, 1993).

Brynjolfsson agrupa las explicaciones sobre la paradoja de la productividad en cuatro

categorias (Brynjolfsson, 1993):

1) La medicién erronea de los inputs y outputs.
2) Retrasos debido al aprendizaje y al ajuste.
3) Redistribucién y disipacion de los beneficios.

4) Mala gestion de la informacién y la tecnologia.

Las dos primeras explicaciones apuntan a deficiencias en la investigacion, no en la
practica, como la raiz de la paradoja de la productividad. Es posible que los beneficios

que nos ofrece la tecnologia no hayan sido recogidos adecuadamente por las estadisticas
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y metodos de investigacion actuales o que, como indica la segunda categoria, los
beneficios que nos traen las TI sean a un plazo més largo que el actual y que no puedan
observarse en un breve lapso de tiempo.

Sin embargo, las otras dos categorias son méas pesimistas en cuanto a la paradoja de
la productividad ya que no prevén mas beneficios ni el presente ni el futuro sobre las
nuevas tecnologias y tratan de explicar por qué se esta invirtiendo continuamente en TI.
El argumento de la distribucién, habla de que los beneficios que obtiene una compafiia
gracias a la inversion en Tl los gana a expensas de otras pero esto no redunda en un
beneficio a un nivel agregado. La ultima categoria achaca la paradoja a la mala
administracion de las TI, es decir, que en vez de mejorar la productividad de las industrias
estas tecnologias se asignan de forma deficiente y por consiguiente solo consiguen

inactividad u ociosidad de recursos.

Los problemas de medicidon de la productividad en el sector servicios son graves con
el uso de las TI y entre los trabajadores de “cuello blanco” frente al sector manufacturero
o de los trabajadores de “cuello azul”. Por el lado de la producciéon u outputs, para
comparar dos niveles de produccion estos se deben deflactar para poder comparar en
unidades monetarias reales. En el ajuste de precios también es preciso eliminar no sélo
los efectos de la inflacidn, sino también ajustarse a los cambios de calidad. Gran parte del
problema en la medicién surge de la dificultad de desarrollar deflactores de precios
exactos ajustados por calidad. Este hecho se da cuando se introducen nuevos productos o
caracteristicas problemas adicionales. Esto no es s6lo porque no tienen predecesores para
la comparacion directa, sino también porque la variedad en si tiene valor, y que puede ser

casi imposible de medir (Brynjolfsson, 1993).

Ante este problema, los estadisticos han desarrollado diferentes métodos entre los que
se encuentra el indice de precios hedonicos. Este método intenta expresar en términos
monetarios los desarrollos cualitativos de los productos con el fin de establecer un método
de comparacion. Entonces si el precio de venta nominal se mantiene sin cambios,
estariamos hablando de precios ain mas bajos ya que podemos comprar mas valor de uso

por el mismo dinero.

El enfoque heddnico considera que el precio observado de un producto es una funcion
de sus caracteristicas. La estimacion de dicha funcién hedoénica proporciona los precios

implicitos de las caracteristicas. A partir de la funcidn estimada se construyen los indices
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de precios Ilamados hedonicos, que recogen la variacion en el precio del bien neta de
cambios en su calidad. Existen varias maneras de construir un indice heddnico, dada una
estimacion de la funcién heddnica de interés. Y a su vez, no hay una Unica manera de
estimar econométricamente una funcion hedonica. Existen diferentes metodos para
calcular el indice de precios heddnicos. Uno de ellos es el método de las variables
ficticias, donde se permite que el término constante de la regresion heddnica varie a lo

largo del tiempo (Bover & lzquierdo, 2001). Tomando una funcion lineal:
Py = by + X arCixe + eyt

donde P;; es la observacion i-ésima del precio del producto en el periodo t, ;. €s el
nivel de la caracteristica k-ésima, a;, es el precio «implicito» de la caracteristica k, y e;;
es un término de perturbacion. Para la estimacion de b, se definen variables ficticias de
tiempo Dy, de forma que b, = ).; bsD;, donde D,; = 1 cuando s =t, y 0 en los otros casos.

Segun este método, los coeficientes estimados b, reflejan los cambios de precios entre

periodos que no se deben a cambios en las caracteristicas.

Existen dos formas de estimar los coeficientes b, (Bover & lIzquierdo, 2001): por un
lado estimar utilizando todo el periodo muestral con coeficientes a; constantes. En el
otro, se puede estimar por pares de afios adyacentes (con un problema potencial de falta
de observaciones suficientes con un solo periodo) y a continuacion concatenar los indices
obtenidos. Por ejemplo, para medir el cambio en el precio entre los periodos 1y 2 de esta

forma, se utiliza el cambio en las constantes b; y b, en las ecuaciones siguientes:

Piy = by + Y ajorCikr + €1
Py = by + Y ajnCixz + €2

Los precios sombra®® de las caracteristicas, a,,,, permanecen constantes en los dos
periodos, aunque pueden cambiar entre pares de periodos. De esta forma se permite que
los precios de las caracteristicas a; varien cada cierto tiempo. Es de esperar que los
precios implicitos de las caracteristicas cambien a lo largo del tiempo, sobre todo para
algunos productos. Dichos cambios en los precios estan relacionados con cambios en las

relaciones de oferta y demanda subyacentes de las caracteristicas. Otro problema derivado

13 Precio que tendria un bien en condiciones de competencia perfecta teniendo en cuenta costes privados y

sociales.
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de estimar una misma ecuacion utilizando datos de varios periodos es que, para productos
sujetos a obsolescencia rapida y frecuentes innovaciones tecnoldgicas (como es el caso
de los ordenadores), las caracteristicas relevantes a considerar cambian rpidamente.

El mayor problema que entrafia el indice de precios hedonicos reside en la
contabilidad nacional, ya que la correccién de los indices de precios al alza puede
desembocar en un aumentos artificiales del PIB introduciendo un exceso de variables
ficticias en su célculo.

Volviendo al impacto sobre la calidad y la variedad de productos, este tema ha sido
tratado de forma econométrica y tedrica por el economista estadounidense Geoffrey
Brooke. Brooke argumenta que menores costos de procesamiento de la informacién han
permitido a las empresas manejar mas productos y mas variaciones de los productos ya
existentes. Sin embargo, el aumento del alcance se ha adquirido a costa de la reduccion
de las economias de escala y, por tanto, ha dado lugar a mayores costos unitarios de salida
(Brooke, 1991). En el sector servicios este problema de medicion es todavia mas grave.
Por ejemplo, los cajeros automaticos disponibles las 24 horas son tomados como una
mejora en la productividad que no ha sido medida. Entonces ¢Cuanto valor les ha
reportado el cajero automatico a los clientes del banco? Las estadisticas gubernamentales,
asumen que esto bien reflejado en el nimero de transacciones realizadas o que dicho
output es un multiplicador constante del factor trabajo (Brynjolfsson, 1993). Realmente

la medicién de la productividad en el sector servicios es compleja.

Sobre la mala medicién por el lado de los inputs, si la calidad de la vida laboral se
mejora mediante el uso del ordenador entonces la teoria sugiere que se pueden pagar
salarios proporcionalmente mas bajos. Asi, el lento crecimiento de los salarios
administrativos puede ser compensado por mejoras no medidas en la vida laboral que no

se contabilizan en las estadisticas del gobierno.

Una cuestion relacionada con la medicion es la forma de medir el mismo stock de Tl
en si mismo. Para cualquier cantidad dada de output, si el nivel de stock de IT utilizado
se sobreestima, a continuacion, dicha productividad aparecerd como menor de lo que
realmente es. Edward Denison (Denison, 1989) sostiene que el gobierno sobrevalora la
disminucion del deflactor de precios de los ordenadores. Si esto es cierto, la cantidad
"real” de los ordenadores comprados recientemente no es tan grande como muestran las
estadisticas, mientras que la cantidad "real” comprada hace 20 afios es mayor. El resultado

neto es que gran parte de la mejora de la productividad que el Gobierno atribuye a la
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industria que producen ordenadores, deberia asignarse a las industrias que usan la
informatica. Efectivamente, los usuarios de ordenadores han "cobrado", por sus

inversiones informaticas recientes, en los célculos de productividad del gobierno.

En la medida en que inputs complementarios tales como el software o el aprendizaje
mismo sean necesarios para realizar inversiones en IT que valen la pena, el factor trabajo
también puede ser sobreestimado. Aunque los gastos en software y aprendizaje producen
beneficios durante afos, este gasto es expresado generalmente el mismo afio que son
adquiridos los ordenadores por lo que los gastos a corto plazo se elevan artificialmente
asociados con la informatizacion. En una era de crecientes inversiones anuales, los
beneficios posteriores serdn solapados por los costes del periodo posterior, mas grandes
todavia, de inversion en inputs complementarios. Por otra parte, las compras de TI
también pueden crear obligaciones a largo plazo en el mantenimiento de software y de
hardware que no estan totalmente representados, dando lugar a una subestimacion de los
costes de las T1 (Brynjolfsson, 1993).

En cuantos a los retrasos debido al aprendizaje y al ajuste, segin modelos de
aprendizaje mediante el uso (learning by using) las empresas y particulares puede que
necesiten tiempo antes de dominar las TI. La estrategia Optima de inversion muestra
costes marginales a corto plazo mayores que los beneficios marginales para el mismo
espacio temporal. Esto permite moverse a la empresa a través de la curva de aprendizaje
y obtener beneficios analogos a las economias de escala. Si solo se miden los beneficios
a corto plazo es posible que la inversién realizada sea ineficiente. Esta explicacion para
el crecimiento de la productividad baja es particularmente optimista. En el futuro, no sélo
deberiamos aprovechar los beneficios vigentes en ese momento de la tecnologia, sino
también suficientes beneficios adicionales para compensar los costes adicionales que
actualmente estan incurriendo (Brynjolfsson, 1993).

Sobre la tercera categoria, los economistas han reconocido desde hace tiempo que, en
comparaciéon con otros bienes, la informacion es particularmente vulnerable a la
disipacion de rentas, en el que la ganancia de una empresa viene totalmente a expensas
de los demas, en lugar de mediante la creacion de nueva riqueza. El conocimiento
anticipado de la demanda, la oferta, el clima u otras condiciones que afectan a los precios
de los activos puede ser muy rentable en privado, incluso sin aumentar la produccion
total. Esto dara lugar a incentivos excesivos para la recopilacion de informacion. Sin
embargo, Brynjolfsson destaca que esta hipdtesis no explica la disminucion de la
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productividad a nivel de empresa ya que solo habla a nivel presupuestario de las empresas

y no de produccion.

La Gltima categoria habla sobre la ineficiente gestion y utilizacion de las TI. Las
inversiones se realizan, sin embargo, debido a que los managers no estan actuando en
interes de la empresa. En su lugar, estdn aumentando su ociosidad, construyendo sistemas
ineficientes, o simplemente utilizando criterios obsoletos para la toma de decisiones. Para
Stephen Roach (Roach, 1989), el sector manufacturero ha realizado un mejor uso de las
TI que el sector servicios ya que el primero esta expuesto a la competencia internacional
y por lo tanto tolera menos ineficiencias. Otra teoria paralela a la de Roach es la de Lester
Thurow (Thurow, 1987), donde explica que ante las dificultades en la medicion de los
beneficios de la informacion y de TI propone el uso de la heuristical4, en lugar de la
estricta contabilidad de costos/beneficios para establecer los niveles de inversiones en TI.
Nuestras instituciones actuales, la heuristica y los principios de organizacion,
evolucionaron en gran medida en un mundo con poco TI. Los cambios radicales
habilitadas por TI pueden hacer que estas instituciones se queden anticuadas. Por ejemplo,
una heuristica valiosa en 1960 podria haber sido "obtener toda la informacion disponible
antes de tomar una decision.”. La misma heuristica hoy en dia podria conducir a la

sobrecarga de informacion y el caos.

Para Brynjolsson, la idea de las empresas haciendo constantemente inversiones
ineficientes es un anatema para la vision neoclasica de la empresa, definida por dicha
escuela como un agente maximizador de beneficios pero estos comportamientos pueden
explicarse formalmente mediante modelos como la teoria de la agencia y de la economia
evolutiva que tratan a la empresa como una entidad mas compleja. El hecho de que las
empresas siguen invirtiendo grandes sumas en la tecnologia sugiere que los individuos
dentro de la empresa que hacen que las decisiones de inversion estan recibiendo algun

beneficio o al menos creen que estan recibiendo algln beneficio de TI.

Ante estas explicaciones, es evidente que nos encontramos ante una serie de
problemas graves para el futuro crecimiento econémico como es la contraccion de la

productividad y la reduccion de los puestos de trabajo “productores” de valor.

14 La heuristica es el conjunto de métodos encaminados a la resolucion de un problema que todavia no tiene

solucién mediante los métodos de conocimiento disponibles.
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Es posible que cada uno de los postulados de la paradoja de la productividad tenga
parte de razén a la hora de explicar el problema que plantea Solow, pero no terminan de
dar una explicacion del todo convincente a la hora de presentar el enorme cambio
estructural que ha producido la Tercera Revolucién Industrial en el sistema econdmico
global, incapaz de superar el proceso de estancamiento secular en el que nos vemos
inmersos. Ante esto, es posible que el proceso analitico tenga que enfocarse directamente
sobre las estructuras del sistema capitalista.

6.2 Aumento de la productividad material sin crecimiento econémico: la caida

del valor

La riqueza de las sociedades en las que domina el modo de produccién capitalista se
presenta como un “enorme cimulo de mercancias”, y la mercancia individual como forma

de esa riqueza (Marx, 1998). Asi es como empieza “El Capital” de Karl Marx.

Marx considera la mercancia como una cosa que merced a sus propiedades satisface
necesidades humanas del tipo que fueran. La utilidad de una cosa hace de ella un valor de
uso. El valor de uso se efectiviza Gnicamente en el uso o en el consumo. Los valores de
uso constituyen el contenido material de la riqueza, sea cual fuere la forma social de ésta.
En la forma de sociedad que hemos de examinar (la sociedad capitalista), son a la vez los

portadores materiales del valor de cambio (Marx, 1998).

Entonces, el valor de cambio se presenta como relacion cuantitativa, proporcion en
que se intercambian valores de uso de una clase por valores de uso de otra clase, una
relacién que se modifica constantemente segun el tiempo y el lugar. El valor de cambio,
pues, parece ser algo contingente y puramente relativo, y un valor de cambio inmanente,

intrinseco a la mercancia (Marx, 1998).

Es preciso reducir los valores de cambio de las mercancias a algo que les sea comun,
con respecto a lo cual representen un mas o un menos. Ese algo comdn no puede ser una
propiedad natural, geométrica, fisica, quimica o de otra indole, de las mercancias. Sus
propiedades corpdreas entran en consideracion, unica y exclusivamente, en la medida en
que ellas hacen utiles a las mercancias, en que las hacen ser, pues, valores de uso. Pero,
por otra parte, salta a la vista que es precisamente la abstraccion de sus valores de uso lo

que caracteriza la relacion de intercambio entre las mercancias. Dentro de tal relacion, un
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valor de uso vale exactamente lo mismo que cualquier otro, siempre que esté presente en
la proporcidn que corresponda. O, como dice el viejo Barbon®®: "Una clase de mercancias
es tan buena como otra, si su valor de cambio es igual. No existe diferencia o distincién
entre cosas de igual valor de cambio”. En cuanto valores de uso, las mercancias son, ante
todo, diferentes en cuanto a la cualidad; como valores de cambio sélo pueden diferir por
su cantidad, y no contienen, por consiguiente, ni un solo atomo de valor de uso (Marx,
1998).

Ahora bien, si ponemos a un lado el valor de uso del cuerpo de las mercancias,

unicamente les restara una propiedad: la de ser productos del trabajo.

Con el caracter util de los productos del trabajo se desvanece el caracter util de los
trabajos representados en ellos y, por ende, se desvanecen también las diversas formas
concretas de esos trabajos; éstos dejan de distinguirse, reduciéndose en su totalidad a
trabajo humano indiferenciado, a trabajo abstractamente humano: mera gelatina de
trabajo humano indiferenciado, esto es, de gasto de fuerza de trabajo humana sin

consideracion a la forma en que se gast6 la misma (Marx, 1998).

Un valor de uso o un bien, por ende, sélo tiene valor porque en él esta objetivado o
materializado trabajo abstractamente humano. ; Como medir, entonces, la magnitud de su
valor? Por la cantidad de "sustancia generadora de valor”, por la cantidad de trabajo,
contenida en ese valor de uso. La cantidad de trabajo misma se mide por su duracion, y
el tiempo de trabajo, a su vez, reconoce su patron de medida en determinadas fracciones

temporales, tales como hora, dia, etcétera (Marx, 1998).

Podria parecer que si el valor de una mercancia se determina por la cantidad de trabajo
gastada en su produccidn, cuanto mas perezoso o torpe fuera un hombre tanto mas valiosa
seria su mercancia, porque aquél necesitaria tanto mas tiempo para fabricarla. Sin
embargo, el trabajo que genera la sustancia de los valores es trabajo humano
indiferenciado, gasto de la misma fuerza humana de trabajo. El conjunto de la fuerza de
trabajo de la sociedad, representado en los valores del mundo de las mercancias, hace las
veces aqui de una y la misma fuerza humana de trabajo, por mas que se componga de
innumerables fuerzas de trabajo individuales. Cada una de esas fuerzas de trabajo

individuales es la misma fuerza de trabajo humana que las demas, en cuanto posee el

15 Nicholas Barbon fue un economista, fisico y especulador inglés del siglo XVII
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caracter de fuerza de trabajo social media y opera como tal fuerza de trabajo social media,
es decir, en cuanto, en la produccion de una mercancia, sélo utiliza el tiempo de trabajo
promedialmente necesario, 0 tiempo de trabajo socialmente necesario. El tiempo de
trabajo socialmente necesario es el requerido para producir un valor de uso cualquiera, en
las condiciones normales de produccion vigentes en una sociedad y con el grado social
medio de destreza e intensidad de trabajo. Es solo la cantidad de trabajo socialmente
necesario, pues, o el tiempo de trabajo socialmente necesario para la produccién de un

valor de uso, lo que determina su magnitud de valor (Marx, 1998).

La magnitud de valor de una mercancia se mantendria constante, por consiguiente, si
también fuera constante el tiempo de trabajo requerido para su produccion. Pero éste varia
con todo cambio en la fuerza productiva del trabajo. La fuerza productiva del trabajo esta
determinada por multiples circunstancias, entre otras por el nivel medio de destreza del
obrero, el estadio de desarrollo en que se hallan la ciencia y sus aplicaciones tecnoldgicas,
la coordinacion social del proceso de produccién, la escala y la eficacia de los medios de

produccidn, las condiciones naturales (Marx, 1998).

En términos generales: cuanto mayor sea la fuerza productiva del trabajo, tanto menor
sera el tiempo de trabajo requerido para la produccion de un articulo, tanto menor la masa
de trabajo cristalizada en él, tanto menor su valor. A la inversa, cuanto menor sea la fuerza
productiva del trabajo, tanto mayor sera el tiempo de trabajo necesario para la produccion
de un articulo, tanto mayor su valor. Por ende, la magnitud de valor de una mercancia
varia en razén directa a la cantidad de trabajo efectivizado en ella e inversa a la fuerza

productiva de ese trabajo (Marx, 1998).

Una cosa puede ser valor de uso y no ser valor. Es éste el caso cuando su utilidad para
el hombre no ha sido mediada por el trabajo. Ocurre ello con el aire, la tierra virgen, las
praderas y bosques naturales, etc. Una cosa puede ser Gtil, y ademas producto del trabajo
humano, y no ser mercancia. Quien, con su producto, satisface su propia necesidad,
indudablemente crea un valor de uso, pero no una mercancia. Para producir una

mercancia, no sélo debe producir valor de uso, sino valores de uso para otros, valores de
uso sociales. Para transformarse en mercancia, el producto ha de transferirse a través del

intercambio a quien se sirve de él como valor de uso. Por Gltimo, ninguna cosa puede
ser valor si no es un objeto para el uso. Si es indtil, también sera inGtil el trabajo contenido

en ella; no se contara como trabajo y no constituira valor alguno (Marx, 1998).
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Este breve resumen del capitulo I de la obra magna de Marx, nos permitird
comprender el analisis que presentan diversos autores marxistas sobre las dimensiones de
la Tercera Revolucion industrial en el sistema econdémico capitalista. También nos
permitira entender lo superficial que es la paradoja de la productividad. Para este enfoque
hay que tener en cuenta como el filésofo aleman subraya el término de trabajo

abstractamente humano.

La paradoja de la productividad, como ya indique anteriormente, resulta demasiado
superficial respecto a los problemas que entrafia la Tercera Revolucion Industrial en el
sistema econémico. Uno de los problemas sefialados en la paradoja era la dificultad a la
hora de medir la productividad en aquellos sectores de los trabajadores de cuello blanco.
Estos problemas de medicion nos pueden llevar a la conclusion de que la productividad
no ha aumentado en absoluto. Sin embargo, si que ha aumentado en los sectores
industriales (trabajadores de cuello azul) pero, debido al mayor peso que ha venido
obteniendo el sector servicios en la composicion del PIB, en detrimento del sector
secundario desde los afios 70, podria parecer un problema que no afectaria a la conclusién
final sobre el estancamiento de la productividad ya que hablamos de un sector menor de
la economia frente al predominante sector servicios. Entonces existe un problema en las
estadisticas ya que si observamos un aumento de la produccion fisica pero sin crecimiento

econdémico que lo acomparie.

Ernst Lohoff y Norbert Trenkle (Lohoff & Trenkle, 2014), sefialan que el célculo de
la productividad en el sector servicios incluso mediante el uso de los métodos estadisticos
habituales, es bastante arbitrario y por lo tanto dichos métodos se ven fuertemente
cuestionados: “Si la estadistica eligi6 el volumen de negocios para medir los resultados,
concluiria, mediante el supuesto de reduccion de los precios de las pélizas de seguros,
con una menor productividad en la gestion. Por esta razén, el Departamento Federal de
Estadistica en los Estados Unidos tiene en la mayoria de estas areas la suma de los salarios
como una medida de la cantidad producida. Esto tiene la consecuencia de que el aumento
de la productividad esta ampliamente indexado con los salarios mas altos” (Scherrer,
2000, pags. 11-12). También hay otro aspecto que hay que destacar aqui: se centra en el
sector de servicios, precisamente en los cambios técnicos y organizativos en el sector
secundario, centrales para la produccion de valor, que se desvanecieron y se consideraron
accesorios. Es mas, la disminucion de personal en la produccion industrial debe ser

atribuida principalmente a las racionalizaciones que se convirtio rapidamente en el
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argumento implicito en apoyo de la tesis del fracaso para aumentar la productividad como
resultado de las inversiones en tecnologia de la informacion.

Por lo general los indicadores estadisticos utilizados para calcular la productividad
del trabajo tienden a subestimar sistematicamente la evolucion de este indicador. Larazén
es que la productividad laboral representa un vinculo entre productos fisicos y los gastos
en mano de obra, es decir, debe ser medido por la cantidad de bienes producidos por hora
de trabajo. Pero las estadisticas generales que se basan en variables monetarias (precio,
volumen de ventas, costos, beneficios, etc.) solo pueden sacar conclusiones a un nivel
material de forma indirecta (Costas, 1984, pag. 141). Este calculo plantea bajo toda una
serie de problemas y contradicciones en Ultima instancia insolubles, ya que son cada vez
mas importantes a medida que aumenta el nivel de agregacion estadistico, y que se
agrupan bajo un denominador monetario comun de muchos bienes y de diferentes

industrias.

Uno de los problemas bastante obvios es el tipo de componentes dentro y fuera de la
empresa, que no tienen absolutamente nada que ver con el nivel de productividad en la
produccidn, si entran en la composicion de precios: gastos administrativos e impuestos
sobre las ventas, las fluctuaciones monetarias, la especulacién sobre las materias primas,
etc. Es por esto que, incluso a nivel de una empresa en particular, es mas arriesgado sacar
conclusiones directas sobre el material extraido de las ventas. Y, obviamente, cuando
tratamos de grupos de cifras y ramas de negocios agregadas, el problema se agudiza. Un
calculo de la "productividad nacional econémica”, el nivel de agregacion mas alto, de la
relacion entre el PIB y el volumen de trabajo es completamente inservible para un analisis
de la fuerza productiva social. En sentido estricto, puede tener el caracter de un calculo
de la rentabilidad (una relacién entre las variables monetarias), pero no dice nada sobre

el crecimiento de la productividad material. (Lohoff & Trenkle, 2014)

Hay que afadir otro aspecto fundamental que se origind en la autocontradiccién
interna del capitalismo entre la riqueza abstracta y la riqueza material. Si el crecimiento
de la productividad significa una relacion entre cantidades fisicas (volumen de productos)
y el tiempo de trabajo, eso significa que estd en la dimension de la riqueza material o
concreta. Un aumento en la productividad muestra que una mayor cantidad de riqueza
material puede ser producida por unidad de tiempo. Por lo tanto, el tiempo de trabajo
social, es decir, la norma temporal que define la medida de valor, se redefine: el valor de

cada mercancia individual en una industria disminuye porque es ahora, comparado con el
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estandar social, mas tiempo de trabajo abstracto. Pero eso no quiere decir que el valor de
la hora social de trabajo cambie. Aquel no disminuye ni aumenta, sigue siendo el mismo
(Postone, 2009, pags. 424-425). Con cada aumento de la productividad, el trabajo
abstracto gastado en una hora de trabajo social se expresa en una mayor cantidad de
productos lo que significa, por el contrario, que distribuira la cantidad de valor que
representa en un nimero mayor de mercancias. Si, por ejemplo, se duplica el nimero de
televisores de pantalla plana que se producen en una hora de trabajo, y por lo tanto el
valor por unidad se reduce a la mitad, de 600 a 300 euros el valor producido por hora,
expresado en unidades monetarias, se mantuvo sin cambios: s6lo 600 euros representan

ahora dos televisores en lugar de uno.

Si tratamos de medir el crecimiento de la productividad con magnitudes monetarias,
se llega al resultado de que no se produjo ningn cambio. EI mismo nimero de empleados
"producen” la misma cantidad de valor que antes. No puede ser que el valor de la suma
se distribuya en una mayor cantidad de riqueza material, como tal, representada a traves
de la riqueza abstracta, precisamente porque dentro de ella se tiene en cuenta el contenido
especifico de la produccién y, por tanto, que las condiciones de produccion también
cambiaron. Por lo tanto, también se retrae a la dindmica de base histdrica, impulsada por
autocontradiccion interna capitalista (Postone, 2009, péags. 426-427). Como parte de la
riqueza abstracta, reina un extrafio contraste ahistorico parado descaradamente en la
dindmica histérica monstruosa que el capitalismo debe desarrollar debido a la obligacién
resultante de redefinir continuamente la norma temporal dominante, la "hora de trabajo
social", "unidad de tiempo abstracto no manifiesta sus redeterminaciones histéricos,
manteniendo su forma constante en esta época. Por lo tanto, el flujo histérico esta detras
del marco de tiempo abstracto pero no aparecié (Postone, 2009, pag. 434). Por esta razon,
cualquier intento de representar el crecimiento de la productividad en términos

monetarios esta desde el principio basicamente condenado al fracaso.

Lohoff y Trenkle explican por qué los métodos estadisticos utilizados para estimar la
productividad no son vélidos para entender adecuadamente las verdaderas dimensiones
de la idea central de las fuerzas productivas en la estela de la Tercera Revolucion
Industrial. Para ello, seria esencial llevar a cabo una investigacion sistematica sobre el
crecimiento de la productividad a nivel material, teniendo en cuenta la relacion entre el
output fisico y el tiempo de trabajo, como en la forma propuesta por el cientifico francés
Fouratié que, en la década de 1950, examino criticamente los métodos de célculo de la
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productividad (Costas, 1984, pags. 143-144). Sin embargo, este tipo de investigacion no
existe, 0 es muy rara, debido a que tales preguntas no son ni siquiera planteadas por la
teoria econdmica. Los analisis econdmicos y las teorias de la crisis que tienen como fondo
el marxismo tradicional generalmente han retraido, también, la autocontradiccion interna
del capitalismo, y por lo tanto el marxismo tradicional*® permanece en la superficie de las

cosas sobre la dimension de la riqueza abstracta. (Lohoff & Trenkle, 2014)

Los autores alemanes sefialan en este sentido a Immanuel Wallerstein, el tedrico del
“sistema-mundo”!’, como uno de los pocos autores que habla de una crisis final del
capitalismo a través de un cambio en la estructura de costes. Segun Wallerstein, la carrera
de capitales en todo el mundo estaria motivada por la bldsqueda de los costes de
produccidn mas bajos, sobre todo los bajos salarios. Después de la penetracion en China
y en otras regiones periféricas por el capitalismo, esta carrera estaria cada vez mas cerca
de sus limites, porque no habria practicamente zonas del planeta donde encontrar
suficiente mano de obra barata (Wallerstein, 2000). Es bastante sorprendente ver como
este argumento es contrario a los hechos, teniendo en cuenta las masas de gente que se
presentan como "superfluas” (Bauman, 2006). Es el resultado del paradigma de la teoria
sistémica de Wallerstein, que se pega a la superficie de los mercados, la competencia y
las relaciones de poder (Wallerstein, 2000, pags. 63-70) y no es sensible a la especificidad
de la forma capitalista de la produccién de la riqueza, y a su autocontradiccion interna
que es el verdadero motor de la dindmica histdrica del sistema capitalista mundial. En
consecuencia, Wallerstein permanece completamente ciego a las consecuencias radicales
de la Tercera Revolucion Industrial sobre la valorizacion del capital. Acriticamente,
defiende la ilusion de la "nueva economia™: "como el mundo cruzé el umbral del siglo
XXI es, sin duda, una tendencia al alza, el efecto de un nuevo ciclo Kondratiev??,
acompafiado de una mayor expansiéon de la produccion y el empleo en la economia

mundial, por lo que se abrirdn nuevas ventanas para la inversion y la acumulacion de

16 Con el concepto “marxismo tradicional”, Lohoff y Trenkle hacen referencia a la corriente marxista que
tiene sus raices en la concepcion ricardiana sobre la distribucion del valor del trabajo entre las diferentes
clases sociales sin atender a la especificidad del sistema capitalista y solo atendiendo a cuestiones
redistributivas del valor.

17 El sistema-mundo, es una explicacién geopolitica, historiografica y geoecondémica de caracter
postmarxista sobre las relaciones sociales, politicas y econémicas a lo largo de nuestro planeta.

18 Nikolai Kondratiev fue un economista ruso que formulé la teoria del ciclo econémico largo o ciclo

Kondratiev cuya duracion oscila entre los 48 y los 60 afios.
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capital " (Wallerstein, 2000). Para Lohoff y Trenkle, Wallerstein ve en un ciclo
Kondratiev una "tendencia alcista”, sin mirar a toda la naturaleza especifica de los
actuales cambios técnicos y de organizacion de la produccion, por lo que puede llegar a
la conclusion absurda de que el capitalismo ira en breve a la ruina a causa de su

inmoderado apetito de mano de obra barata.

El autor Thomas Sablowski (Sablowski, 2003) tiene un argumento opuesto, que
revela como la causa principal de la crisis actual. El hecho de que los salarios reales en
los paises de las "metrépolis capitalistas” disminuyé durante décadas, y que el consumo
de los salarios, a diferencia de la del auge de la era fordista, ya no puede actuar como
motor de la acumulacion capitalista serian los principales problemas. Pero Sablowski no
investiga la causa junto a la expulsion masiva de mano de obra fuera de las areas centrales
de la valoracién, que es la masa del valor del contrato y que reduce significativamente el
poder de los sindicatos paralelos en negociaciones; es mas, defendid lo contrario, la idea
de que es debido a un crecimiento de la productividad supuestamente débil y a que la
produccion de plusvalia relativa'® ha disminuido, lo que a su vez habria reducido las tasas
de ganancia®® y debilitado la capacidad de acumulacion de capital. Como prueba de ello,
utiliza de manera acritica los indices estadisticos de crecimiento de la productividad,
discutidos anteriormente, sin ver los cambios materiales que contiene en la produccion y
sus implicaciones para la acumulacién, y argumenta que si la nueva tecnologia de la
informacién y las comunicaciones en realidad se combinaran para aumentar
significativamente la productividad del trabajo daria lugar a una nuevo empuje a la
acumulacion: Teniendo en cuenta los limites del taylorismo como "tecnoldgicos”, la

salida de la crisis del fordismo también podria ser tecnoldgica. Las nuevas tecnologias de

19 Marx dividia el valor de cualquier mercancia producida en el sistema capitalista en tres componentes:
capital constante, c, capital variable, v, y plusvalia, v, obteniendo la siguiente ecuacion:

¢+ v+ p =valor total
De esta expresion se deriva la proporcion “tasa de plusvalia”, p’, que es la proporcion de trabajo excedente
(valor del trabajo por encima del necesario, plusvalia de la que se apropia el capitalista) con respecto al

trabajo necesario (valor del trabajo con el que el obrero compensa sus medios de subsistencia) : p’ = % .La

plusvalia relativa es seria el aumento de la tasa de plusvalia mediante la rebaja salarial o0 mediante el
aumento de productividad.
20 |_a tasa de ganancia, g, es la proporcién de la plusvalia con respecto al desembolso total de capital:

p
ct+v

g:
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la informacion y la comunicacion pueden inducir a un aumento de la productividad del
trabajo y a una disminucién significativa de elementos de capital constante, y por
consiguiente conducir a una disminucion en la composicion-valor del capital y a un
aumento en la tasa de ganancia. Pero las consecuencias de la nuevas tecnologias de la
informacién y de las comunicaciones son muy disputadas, como lo demuestra el debate
sobre la "paradoja de la productividad” (es decir, el bajo crecimiento de la productividad,
a pesar de importantes inversiones en nuevas tecnologias)” (Sablowski, 2003, pag. 10).

A pesar de su caracter mas bien singular, Lohoffy Trenkle (Lohoff & Trenkle, 2014)
encuentran este argumento muy esclarecedor, ya que demuestra que el hecho de limitarse
a la tasa de ganancia y su desarrollo, una obsesion del marxismo tradicional acerca de la
teoria de la crisis, no nos lleva a ninguna parte, y por consiguiente, nuestros 0jos estaran
ciegos en lugar de abiertos. En primer lugar, sefialan que el progreso en la productividad
no disminuye el valor de la fuerza de trabajo en una mercancia, sino también el del
"capital constante", es decir, el capital fisico utilizado en la produccién (maquinaria,
materias primas, edificios, productos semi-acabados, etc.). Si, proporcionalmente, cae
demasiado es teéricamente posible que la comparacion de capital fisico empleado, no sea,
en términos relativos, mas QUE la mano de obra empleada anteriormente. Por ejemplo,
si un robot industrial utilizado por un empleado ahora representaba menos valor que la
maquina con la que trabajé ayer, y siempre que la plusvalia permanezca constante o
aumenta, van a tener una mayor ganancia por cada inversion. Hasta ahora, todo bien. Pero
lo que hemos considerado aqui no es mas que una proporcion relativa, es decir, la relacion
entre el capital y las ganancias del capital individual. Pero lo que es decisivo para el
desencadenamiento de una dinamica de acumulacion autosostenida no es si los beneficios
del capital privado aumentan, sino si hay una expansion del valor de la produccion a nivel
de capital global. Y los dos no estan necesariamente vinculados. Si, por ejemplo, ya no
se emplea sélo un trabajador en un robot industrial en lugar de dos trabajadores en dos
prensas esto puede, teniendo en cuenta las circunstancias anteriormente nombradas, ser
beneficioso para el negocio en particular pero el resultado a nivel de toda la sociedad es

una contraccion de la masa de valor.

En un articulo de Branko Milanovic en el que él y Joseph Stiglitz tratan sobre el

impacto de la tecnologia, se llegan a unas conclusiones muy similares (Milanovic, 2015)

21 E| capital constante es el valor de los materiales y maquinaria usados en el proceso de produccién.
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.Stiglitz comenta a Milanovic que la elasticidad de la sustitucion entre capital y trabajo es
mayor que 1, supuesto habitual en el libro de Piketty “El capital en el siglo XXI”,
combinada con un progreso tecnolédgico que se desarrollara en respuesta a los precios de
los factores, traeria consigo un proceso explosivo que solo podria terminar con un capital

en todo el ingreso neto de un pais.

Milanovic lo ilustra con el siguiente ejemplo: “Supdngase que tenemos un tipo de
interés dado, r (de un 5%, pongamos por caso, como a menudo supone Piketty), y un
salario dado, w. Supongase que con esa proporcion de los precios de los factores resulta
rentable invertir en procesos més intensivos en capital (en procesos, esto es, que reducen
el coste por unidad del producto). Asi, los capitalistas reemplazaran trabajo con capital y
las proporciones C/T y C/producto creceran. Puesto que la sustitucion de T por C es
mayor que 1, r sélo decrecera ligeramente, mientras que los salarios (w) creceran solo
ligeramente. Aun cuando los precios de los factores, siendo rigidos, no variaran mucho,
tendrian que seguir moviéndose ligeramente en punto a hacer alin mas atractivos los
procesos de intensificacion de capital. De modo que se diera una nueva ronda de acrecida
inversion en capital, la cual, de nuevo, haria crecer las proporciones C/T y C/producto
con s6lo unos minimos efectos en los precios. Eso continuaré ronda tras ronda, hasta que
el entero producto sea producido practicamente usando sélo capital y, acaso, una infima
cantidad de trabajo. Tanto r como w seguiran casi igual que al comienzo, pero en vez de,
pongamos por caso, 100 maquinas y 100 trabajadores, lo que tendremos al final seran 100
robots y un trabajador. Casi todo el producto pertenecera a los propietarios de capital. El
alfa de Piketty se acercard a 1” (Milanovic, 2015).

Para Milanovic esto tendria un nexo muy fuerte con el proceso que describié Marx
sobre el crecimiento de la composicion organica del capital que podria llevar a la
“eutanasia del capitalista”®2. Solo que ahora Milanovic pone el proceso marxiano en un
marco neoclasico y supone que la elasticidad de sustitucion es menor que 1. Entonces,
simplemente, r va cayendo en cada ronda sucesiva de inversion intensiva en capital, hasta
aproximarse a cero. Marx supone que los procesos de intensificacion de capital son cada
vez mas productivos, lo que llevara a los capitalistas a acumular cada vez més capital y a

sustituir el trabajo. Por consiguiente habra menos trabajadores y éstos produciran cada

22 Con este término, Milanovic hace un juego de palabras en referencia al concepto de “eutanasia del

rentista” que utilizaba Keynes.
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vez menos plusvalia (absoluta) y esa plusvalia menguada en relacion con una acrecida
masa de capital significa que cae la tasa de beneficio. Cada capitalista individual tiene
interés en invertir en procesos mas intensivos en capital, a fin de vender mas barato que
los otros capitalistas, pero cuando todos hacen lo mismo, la tasa de beneficio cae para
todos. De modo que lo que hacen, a fin de cuentas, es “quitarse del negocio”, o mas

exactamente, moverse hacia una tasa cero de beneficio.

El economista serbio-estadounidense subraya que, en ambos casos, el trabajo sera
reemplazado por capital a un grado extremo, de manera que en ambos casos el grueso de
la produccion la llevaran a cabo robots. ElI empleo sera insignificante. En Marx, el
equilibrio Gltimo se daria con un r cercano a cero y un w (el supuesto de Marx) a nivel de
subsistencia, evidentemente con un enorme “ejército de reserva de desempleados”. En el
caso de Stiglitz, los capitalistas terminarian con un r igual y embolsandose todo el
producto neto. En el equilibrio de Stiglitz, el Unico trabajador subsistente tendra un salario
mayor, pero nadie méas tendrd empleo. El ingreso neto, en el equilibrio marxiano, sera
bajo porque sdlo el trabajo produce “nuevo valor” (recordar aqui el concepto de trabajo
abstractamente humano), y puesto que muy pocos trabajadores tienen empleo, el “nuevo
valor” serd bajo (con independencia de lo alta que sea la tasa de plusvalia que los

capitalistas consigan extraer).

La contraccion de la masa global de valor es el efecto percutor que produce la Tercera
Revolucion Industrial en la acumulacion de capital. De esta manera, las explicaciones de
Lohoff y Trenkle, a pesar de estar en otra escuela econdmica como es la marxista,
coinciden en el diagnéstico del problema estructural del sistema capitalista, con la

hipétesis de estancamiento secular que sefiala Summers.

Volviendo al tema de la productividad, aunque hasta el momento se carece de un
estudio empirico sistematico y completo de este hecho, si se puede, a partir de datos
estadisticos disponibles, trazar los verdaderos contornos del aumento de la productividad
de las ultimas tres décadas. Lohoff y Trenkle (Lohoff & Trenkle, 2014) muestran algunos
ejemplos como evidencia. Jeremy Rifkin, uno de los pocos autores para el seguimiento
de los problemas que atafie la Tercera Revolucion industrial mas alla del debate de la
década de 1980, realizado estudios sobre la cuestion de la expulsién del trabajo vivo como
resultado del profundo proceso que implica dicha revolucion cientifico-técnica. Rifkin
apunta que la industria metaltrgica estadounidense incrementd su volumen de
produccién, en los veinte afios que van desde 1982 hasta 2002, desde 72 millones de
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toneladas a 102 millones de toneladas, mientras que al mismo tiempo el ndmero de
empleados en la metalurgia pasé de 289.000 a 74.000 (Rifkin, 2006, pag. 33). La cantidad
producida por la fuerza de trabajo aumentd de 260 a 1.378 toneladas, lo que representa
unas cinco veces. Las cifras calculadas por el Deutsche Bank Research para la industria
del metal aleman son similares. Aqui, por un trabajador en 1980 habia alrededor de 150
toneladas de acero bruto, mientras que en 2006 era ya de 580 toneladas (Perlitz, 2007,
pag. 27). Por otra parte, debemos tener en cuenta el hecho de que el autor de este estudio
reconoce a todos los empleados de la industria metalurgica, incluyendo la administracion

y ventas, donde las racionalizaciones fueron mucho menos sistematicas.

Todas las cifras disponibles muestran que el crecimiento rapido de la productividad
no se limita a ciertas areas, pero se aplica a todo el sector industrial en las regiones del
capitalismo avanzado, sector que ha sido en gran medida automatizado. Segun un estudio
realizado por el Instituto de la Economia Alemana (IW), el aumento de la productividad
de la industria alemana entre 1991 y 2001 se debe principalmente al reemplazo masivo
de la fuerza de trabajo por el capital fisico. Si bien la intensidad de capital en este periodo
se monta en una base de 100, a 160, el volumen de trabajo se redujo a un valor de 60
(Grémling & Hulskamp, 2004). Ademas, hay que tener en cuenta que esto incluye las
tecnologias de automatizacion que han sufrido durante el desarrollo de la tecnologia la
rapida caida de los precios, y por lo tanto las medidas monetarias subestiman
sustancialmente el aumento real en el uso de robots industriales, las herramientas CNC?
y otras tecnologias automatizacion. Un ejemplo: a mediados de la década de 1980, el
precio de venta de un Golf Il era de aproximadamente 20.000 marcos, mientras que un
robot industrial costaba unos 250.000 marcos. En 2004, el Golf V costaba 16.000 euros
y un sistema robotico solo cuesta 40.000 euros (Dirk, 2004, pags. 4-5). Para expresarlo
en los términos de Marx, la "composicion técnica" del capital, es decir, "la relacién entre
la masa de medios de produccion empleados por un lado, y la cantidad de trabajo
necesario para usarlos, del otro aumentd considerablemente mas que la" composicion
organica ", es decir, el valor de la relacion de estos dos elementos del capital. (Lohoff &
Trenkle, 2014)

Sin embargo, para Lohoff y Trenkle (Lohoff & Trenkle, 2014) el enorme impacto de

la Tercera Revolucién Industrial en la productividad no puede reducirse Gnicamente a la

23 Control Numérico Computarizado
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innovacion tecnologica, como lo sugiere la formulacion bien conocida y utilizada a
menudo de "desempleo tecnoldgico”, sino que es el resultado de una reestructuracion
amplia de toda la cadena de produccion y desarrollo, asi como una reorganizacion de las
relaciones de trabajo social por los criterios de eficiencia econdmica en la empresa. En la
practica también parte de que se combinan sectores centrales altamente automatizados
con métodos de produccion supuestamente obsoletos, como el trabajo en la cadena (o un
pedazo donde permanecen rentables) y gran parte de la produccién se delega a una cadena
de subcontratacién opaca que opera en paises con salarios bajos, implementado unos
estandares sociales y ambientales muy bajos, o bien en los sectores de empleos precarios
en las regiones centrales capitalistas. Nada de esto esta en contradiccién con el enorme
potencial de la productividad de la Tercera Revolucion Industrial. Estos son, ante todo,
las nuevas tecnologias de informacion y comunicacion que han creado la posibilidad de
tal combinacién flexible de las diversas estrategias de desarrollo. ¢Qué implicaciones

tiene todo esto en el diagnostico de la contraccion de la masa de valor?

Lohoff y Trenkle sefialan que, a primera vista, la industrializacion a gran escala de
los paises emergentes en el mercado mundial, principalmente de China, India y Brasil,
pero también en otras partes de Asiay Ameérica Latina ofrecen la prueba concreta de que
no se puede hablar de una contraccion mundial de la sustancia del trabajo y el valor.
¢Acaso, como dijo Alvin Hansen, la expansion hacia nuevos territorios no seria también

una forma de crecimiento? Si miramos mas de cerca, esto resulta ser un mero espejismo.

El trabajo de masas en las féabricas del mercado mundial, las empresas de
subcontratacion, los talleres clandestinos de los paises emergentes y las instalaciones de
produccién de bajos salarios, no representan una cantidad tan alta de valor y plusvalia
como se podria pensar en un principio. Esto se debe a que aunque veamos en este trabajo
parte de la aportacion general al proceso de valoracidn, este se lleva a cabo generalmente
a un nivel técnico y de organizacion generalmente por debajo de los sectores centrales de
la produccion para el mercado mundial. A nivel empresarial, la explotacion de la fuerza
de trabajo sélo es rentable porque la diferencia en la productividad es compensada por
salarios y por otros costes de produccion extremadamente bajos. Pero esto, obviamente,
no significa que el periodo relativamente largo de tiempo que se requiere para la

produccién de cada pieza represente un alto porcentaje del valor correspondiente.

En este punto del analisis tenemos que recordar un concepto de la teoria de Marx en
torno a la medicién del valor social: el tiempo de trabajo socialmente necesario. Una
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mercancia embarcada en el mercado mundial es exactamente la misma cantidad de valor
como la de cualquier otro bien del mismo tipo y de la misma calidad. Si, para su
produccion, se utiliz6 mas que el tiempo socialmente necesario, este exceso de tiempo
socialmente necesario se cancela y por lo tanto no se ve pagado. Si uno emplea, por
ejemplo, en una fabrica en China o Bangladesh, cientos de trabajadores, cuando se emplea
el mismo tiempo, en una fabrica de alta tecnologia en Alemania o Japén, diez, el trabajo
de un centenar de trabajadores representa solo el valor de uno de los diez empleados. El
traslado de la produccidn puede ser rentable en capital en particular, debido a los salarios
extremadamente bajos, pero no hace nada en este caso, para aumentar la masa de valor
en el conjunto de la sociedad. Por aqui también, podemos decir que este no es el tiempo
utilizado de forma individual para la produccién de la mercancia que determina su valor,
sino lanorma temporal de la hora de trabajo social. Si esta norma se eleva como resultado
de un aumento en la productividad, el valor de todos los bienes de esta naturaleza cae,
independientemente de las condiciones en que fueron producidos. Este es el mecanismo
que normalmente exige a las empresas alinearse con el nivel actual de la productividad y
a la introduccion de nuevos métodos de produccion. En principio, esto también se aplica
a la competencia en el mercado mundial, con la excepcion de que, a diferencia del espacio
nacional, niveles mucho maés dispares de la productividad pueden coexistir, porque las
condiciones de valoracion y de trabajo varian enormemente segun qué pais y a que la
diferencia en la productividad puede ser compensado en el nivel de precios y costes por
la feroz explotacidn de la fuerza de trabajo, la destruccion despiadada del medio ambiente,

asi como beneficios fiscales y devaluaciones en las monedas (Lohoff & Trenkle, 2014).

Desde esta perspectiva, la expansion del trabajo de masas en los paises menos
desarrollados del mercado mundial no representa una expansion equivalente de la masa
de valor, y por lo tanto no establece la base para una nueva oleada de acumulacion
capitalista autosostenible. Esto ya es mas una forma especifica de la aparicion y evolucién
de la Tercera Revolucion Industrial. Por un lado, la revolucion cientifico-técnica ha
convertido en “superfluas” a grandes masas de gente a lo largo del planeta, debido a que
su trabajo, basandonos en el nivel de productividad dominante, ya no es necesario. Por
otro lado, la reestructuracion general del proceso de produccion que primero podria ser
implementado a través de nuevas tecnologias de la informacion, la comunicacion vy el
transporte, ha abierto a las empresas la posibilidad de este explotar mano de obra

"superflua” porque aunque es bajo-productiva es muy barata, ya que es rentable en una
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empresa, en parte, en competencia con el sector de alta tecnologia, en parte como un
suplemento en &reas de produccion donde la automatizacién ain plantea problemas hasta

la fecha (por ejemplo, para coser en la industria del vestido).

Esta es una diferencia muy fundamental con el auge fordista. Entonces, la extension
del trabajo de masas se produjo en la produccién sobre la base de una productividad en
gran parte homogénea. Se basaba en la explotacion de nuevas areas de produccion que
estaban en el nivel de productividad social existente. Asi, la expansion del trabajo de
masas fue de la mano con una ampliacion de la base del valor. Cada hora de trabajo extra
gastado correspondid a un extra de valor y de plusvalia. EI nuevo trabajo de masas, ha
dado lugar a la era de la globalizacién postfordista, paraddjicamente basado en el hecho
de que, a causa del estandar extraordinariamente alto de productividad, millones de
personas se ven obligadas cobrar por debajo del salario de subsistencia (valor del trabajo

necesario), con el fin de sobrevivir, sin tener en cuenta, por otra parte, como.

Si no hay ensanchamiento de base del valor, no puede desarrollarse una dindmica de
acumulacion capitalista autosostenible, de ahi que la hipétesis de estancamiento secular
cobre aun més fuerza. El indicador méas explicito en este sentido es la profunda
dependencia de China y otros paises emergentes en el mercado global frente a sus
exportaciones: se demuestra que los salarios que vienen del valor de la produccién no son
suficientes para crear el poder adquisitivo necesario para soportar el flujo de masa de
mercancias. El auge chino es completamente dependiente de la capacidad de compra en
los EE.UU. y Europa, un poder adquisitivo que no esta en gran parte respaldado por el
valor de produccidn, pero es creado a través del crédito y la especulacion en los mercados
financieros. Esta es la razon por la cual la maquina econdémica china se detiene
inmediatamente después de la caida de 2008, y podria no ser reiniciada sélo por medio
de un programa de apoyo econdmico gigantesco del gobierno chino, basado en el recurso
masivo del crédito. De esta manera, y a través del programa de estimulo econémico de
Estados Unidos, también se ve financiado con crédito. El pais anglosajon llegd
rapidamente a las altas tasas de crecimiento, pero el precio a pagar fue un salto adelante
en la deuda interna, que aument¢ alarmantemente, y la creacion de un enorme exceso de
capacidad (Roubini, 2011), que cada vez se hace mas problematico, ya que la demanda
en Estados Unidos y Europa se ira reduciendo considerablemente, por lo que Logoff y
Tenkle apuntan a un programa publico masivo de la austeridad futuro que puede ser el

preludio de una nueva oleada de crisis econdmica mundial. En este sentido, la idea de que
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China podria convertirse en el nuevo centro dominante de la economia mundial esta
totalmente infundada en el auge naciente de esta region que nunca se ha basado en su
propia base, y que siempre fue dependiente de la expansion global del capital ficticio. Por
tanto, no hay ninguna base para el impulso de una acumulacién que se alimente por si

misma, como fue el caso del auge fordista durante la posguerra.

Hasta este punto hemos podido observar como la paradoja de la productividad no es
suficientemente potente para poder explicar contexto de baja productividad a pesar de la
Tercera Revolucion industrial. Sin embargo, no existe un proceso de baja productividad,
entendido en términos fisicos y materiales, sino que lo mas de esta revolucién técnica
importante es la importante contraccion de la masa de valor y el conjunto de estructuras
que ha creado que impiden un nuevo proceso de expansion del valor, reafirmando asi las
perspectivas del estancamiento secular. Sin embargo, aunque este proceso se puso en
marcha sobre los afios 70, el sistema capitalista sigue en pie mostrando tasa de
crecimiento. ¢Acaso Summers y los autores marxistas no presentan una teoria del todo

convincente?
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7. Fin del modelo keynesiano-fordista en los 70: el auge del

neoliberalismo

En el discurso de Keynes titulado “Las posibilidades econémicas de nuestros nietos”, el
economista inglés sefialaba una gran cantidad de oportunidades y beneficios que
tendriamos con la llegada de las nuevas posibilidades econdmicas gracias a la tecnologia

y al proceso de acumulacion del capital durante el siglo XXI (Keynes, 1963).

Keynes sefiala que hasta el siglo XVIII, la humanidad no habia experimentado
grandes crecimientos en el PIB per cépita debido principalmente a dos factores: la
ausencia de importantes cambios técnicos y la dificil acumulacién del capital. Segin
Keynes, la acumulacién de capital a gran escala habria empezado durante el siglo XVI
cuando los esparfioles trajeron ingentes cantidades de oro y plata del Nuevo Mundo a
Europa, provocando el incremento de los precios y con ello el aumento de los beneficios

produciéndose asi un proceso de acumulacion guiado por el interés compuesto.

Junto a este proceso de acumulacion de capital, a partir del siglo XVIII se inicia el
mayor periodo de innovaciones cientifico-técnicas que ha vivido la humanidad en su
historia. Es el periodo de la Primera y Segunda Revolucion industrial con todo lo que
significa: la maquina de vapor, el desarrollo de la industria del algoddn, la electricidad,

el ferrocarril, el acero, el petréleo, la industria quimica, la produccion en masa ... etc.

Los resultados de esta etapa repleta de cambios fueron espectaculares, ya que a pesar
del gran crecimiento de la poblacion paralelo a este proceso los estdndares de vida en
Europa y en EE. UU aumentaron considerablemente elevando al capitalismo al nivel de

sistema de produccion dominante a escala global.

Sin embargo, este proceso de cambios tecnoldgicos también trajo consigo importantes
restructuraciones en los cimientos del modelo econémico traduciéndose en lo que se
conoce como “desempleo tecnologico”. Keynes subrayo que este problema era una mera
fase transitoria de la inadaptacion de la fuerza laboral a las nuevas formas de produccién
por lo que en el largo plazo estos problemas se solucionarian, augurando un aumento
considerable de los estandares de vida a la par de un enorme desarrollo econémico y

tecnoldgico: “Turnos de tres horas o una semana de quince horas pueden postergar el
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problema para un gran rato. jDurante tres horas al dia es mas que suficiente para satisfacer

al viejo Adam?* en la mayoria de nosotros! (Keynes, 1963)”

Sin embargo, los augurios del economista inglés no se cumplieron del todo. Es cierto
que desde el afio 1930, fecha de publicacion del ensayo, hasta nuestros dias, la humanidad
ha vivido un intenso cambio en el campo tecnoldgico principalmente en las areas de
informacidn y comunicacion a partir de la década de los 70. Ademas nuestros estandares
de vida han mejorado. Por otro lado, las jornadas laborales no han disminuido
significativamente desde las reivindicaciones obreras de finales del siglo X1X 'y principios
del XX teniendo poco efecto la tecnologia sobre la misma. También nos enfrentamos
actualmente a un escenario de estancamiento secular en el siglo XXI al que las politicas
de estimulo keynesianas puedan no ser suficiente para poder solventar los problemas a
los que nos enfrentamos actualmente, a diferencia del crack del 29. Es mas, segun la teoria
presentada en el apartado anterior del presente trabajo, lo méas probable es que el sistema
capitalista ya deberia de estar tambaledndose debido al enorme proceso de acumulacion.
Sin embargo, desde los afios 70 y 80 hasta la crisis de 2008, el sistema econémico ha
experimentado crecimiento econdmico. (A que puede deberse este hecho? ¢Es posible
que la teoria marxista y la hipdtesis de estancamiento secular que sefiala Summers tengan
menos fuerza a la hora de explicar la “Gran Recesion” que la teoria del superciclo de
deuda de Rogoff? La respuesta la encontramos, como ya sefialaron Summers y Kurz, en

las constantes burbujas financieras que venimos observando desde los afios 80.

7.1 Fin del modelo keynesiano y auge de la industria financiera

Tras el final de la Segunda Guerra Mundial, el sistema capitalista vivio el mayor periodo
de crecimiento economico. Este periodo conocido como “edad de oro del capitalismo” o
los “treinta gloriosos”, estuvo caracterizado por una fuerte expansion del papel del Estado
en la economia mediante inversiones, regulaciones y la creacion del denominado “Estado
del Binestar”. Sin embargo, el modelo keynesiano-fordista se tambaleo en la década de

los afios 70 con los shocks petroliferos y la estanflacion.

2 Adam Smith
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Segun Lohoff y Trenkle (Lohoff & Trenkle, 2014), el sistema de valoracién de valor
ya habia alcanzado en la década de 1970 el umbral histérico mas alla del cual el
movimiento de expansion solo podia detenerse y convertirse en un movimiento de
contraccion. A partir de entonces, los brotes de acumulacién autosostenidos se vuelven
imposibles. A pesar de ello, el auge fordista no fue el Gltimo boom de la historia del
capitalismo. Después de la crisis del fordismo, el capitalismo encuentra el camino hacia

el éxito durante un cuarto de siglo.

Por un lado, la economia mundial se sobrepuso a la evidente debilidad de su
crecimiento. La tasa de crecimiento del PIB aumento considerablemente en los afios 1980
y 1990, aunque los valores maximos histéricos de la postguerra nunca se igualaron en los
paises capitalistas del centro. Al mismo tiempo, el ritmo galopante de la inflacién secular
se detuvo. Durante el periodo que va desde 1982 hasta 2007, el aumento en los precios
cayo, en los paises capitalistas del centro, al nivel de la década de oro de los 50. Por otra
parte, la moneda mundial, en caida libre desde el fin del fordismo, disfruté de un
renacimiento sorprendente. La evolucion del dolar americano fue irregular durante el
resto del siglo XX, pero su funcién de moneda mundial no se vio obsoleta. Sélo en la
parte de la deuda del Estado las cosas no habian cambiado: creci6 con perseverancia para
alcanzar dimensiones junto a la cual el nivel de la década de 1970 parecia ridiculamente
bajo (Lohoff & Trenkle, 2014).

Sin embargo, en la década de los 70 no solo se solucionaron los problemas emergentes
a corto plazo, pero lo que es ain méas sorprendente es que el comportamiento histérico
apenas se da cuenta en el Gltimo cuarto de siglo: se establecio un poder productivo triunfal
fundamentalmente incompatible con la biusqueda misma del sistema de valoracion de

valor, sin que esto entrafiara un colapso inmediato del proceso de acumulacion de capital.

La Tercera Revolucion Industrial y el triunfo de las nuevas tecnologias de la
informacion y la comunicacion producen casi los mismos efectos sobre el sistema de
valoracidn de valor, como el &cido clorhidrico en las condiciones de vida de los ocupantes
de un acuario. Es cierto que el trastorno tecnolégico asociado llevd a un enorme
incremento en la produccion de riqueza material, pero al mismo tiempo reduce, a raiz de
la expulsion masiva de la poblacidn activa sectores productivos (principalmente el sector
industrial o de trabajadores de “cuello azul”), las oportunidades para crear valor. Sin
embargo, durante todo un periodo, el capitalismo era alegre como una alondra en un
entorno altamente toxico para la mejora del valor. (Lohoff & Trenkle, 2014)
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A partir de la década de los 70, las principales economias industriales comenzaron
una transicién de fuerza laboral desde los sectores primario y secundario hacia el sector
servicios, siendo este Ultimo el de mayor protagonismo en los célculos del PIB de

cualquier economia de la OCDE.

Sin embargo, para Lohoff y Trenkle, este resultado empirico no nos lleva a creer que
la contraccion de la sustancia valor se haya detenido. Ya que lo que es decisivo para la
valoracion del valor no es de ninguna manera el trabajo en si mismo, sino que el valor de
dicho trabajo sea susceptible de ser absorbido por la plusvalia, motor del sistema
capitalista (recordar el esquema D-M-D’ de Marx). Este es el Gnico caso en el que la
fuerza de trabajo es explotada para producir mercancias al servicio del capital y eso es
precisamente lo que no es cierto para la mayoria del trabajo en el sector servicios. Los
autores alemanes elaboran su argumentacion a partir de seis puntos (Lohoff & Trenkle,
2014).

En primer lugar, todos los trabajos que contribuyen a la distribucién y
comercializacion son esenciales para la realizacion del valor representado en las
mercancias, pero no contribuyen en nada por si mismos a su produccion y a su vez son

sostenidos por plusvalia absorbida.

En segundo lugar, es el mismo razonamiento del punto anterior sirve para las
actividades administrativas y comerciales tanto en las empresas de fabricacién como en
el resto del sector privado, ya que estas actividades no tienen otra funcion que la
conduccion y control de los flujos en efectivo aunque son esenciales para el crecimiento

del valor.

En tercer lugar, los puestos de trabajo en el sector financiero porque aunque se
encuentran dentro del proceso capitalista mediante la “produccion” de productos
financieros y capital ficticio de forma masiva, esto no quiere decir que el trabajo que se
hace alli se habria convertido en productivo en el sentido de la revalorizacion del capital.

En cuarto lugar, las actividades del sector estatal son no productivitas en el sentido de
la revalorizacion del valor pero construyen la plataforma en la que la produccién del valor
se pueda implementar. Esto se debe a que son financiados mediante una “puncion”
general del valor a través de impuestos, 0 si eso no es posible en una proporcion
suficiente, se recurre al crédito que mas tarde representa una deduccién de la masa de

valor producida que ya no estara disponible en el proceso de acumulacion de capital.
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En quinto lugar, al igual que para el sector servicios que oferta el sector publico,
denominado muchas veces como una “maquina de hacer puestos de trabajo” ya que el
Estado recuperd tareas de lo social, de la educacion y de campo de la salud. También en
estos servicios estan financiados directa o indirectamente por los presupuestos nacionales
(a través de subsidios o desgravaciones fiscales) o a través de donaciones por lo que todo

esta masa monetaria también sale del circuito de la revalorizacion del capital.

Sexto y ultimo, una parte importante de los servicios se llevan a cabo mediante
microempresas o trabajadores individuales que no producen ninguna plusvalia y por lo
tanto no tiene valor de capital. Esto se debe a que el producto del trabajo de los
microempresarios se vende en realidad por debajo de su valor, en el mejor de los casos a
“precio de costo” o al valor de la fuerza de trabajo gastada, ademas de los gastos de
funcionamiento. Esto beneficia al comprador que tendra acceso a algunos servicios
baratos pero el trabajo excedente no remunerado serd utilizado de esta manera
directamente hacia el consumo y no sera perforado en forma de plusvalia para la
valorizacion del capital, por lo que a través de la actividad de las microempresas, que se
encuentran principalmente en el sector servicios, el capital se ve lejos de la mediacion

entre la venta de fuerza de trabajo y el consumo.

Si ahora deducimos todos estos trabajos de todos los puestos de trabajo del sector de
servicios, queda, como esferas de inversion para el capital, slo los segmentos marginales,
que son, debido a su tamarfio limitado y de la estructura de sus productos, no aptos para
convertirse en el nuevo hogar de una dindmica de acumulacion autosostenible. A
diferencia de la época del auge fordista, cuando el poder adquisitivo de las masas dirigido
por la cantidad de trabajo representaba un motor para la ampliacion de la base productiva,
la Tercera Revolucién Industrial produjo un nimero creciente de gente precaria, que son
innecesarios para la valorizacion del capital, y no jugar mas asi un papel central como el
de los compradores, en la dinamica capitalista. EI enorme crecimiento del sector de
servicios en los ultimos treinta afios no es el resultado de un nuevo tipo de gran dinamica
de acumulacion que este sector habria creado, sino mas bien un efecto derivado de la
expansion del capital ficticio. La gran mayoria de los trabajos de servicio es, directa o
indirectamente, totalmente dependiente de los flujos del sector financiero y no puede por
si mismo sostenerse. Entonces si la burbuja de capital ficticio estalla, se descubrira
rapidamente que el “"capitalismo de los servicios” carece de fundamento (Lohoff &
Trenkle, 2014).
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Entonces, ¢Cémo fue esta hazafia que se logro en mas de dos décadas? ;Como fue
que los sintomas de la crisis, que ya se habian presentado, habrian desaparecido de nuevo
por un tiempo, mientras que la crisis fundamental de la valoracion del valor avanzo

subterranea e incluso adquirieron una nueva dimensién?

El capitalismo es un sistema que en si mismo su finalidad que es la transformacion
del capital en méas capital. A diferencia de las ideas econdmicas y de las corrientes de
ensefianza de la teoria marxista positivista sobre el valor-trabajo, este aumento de capital
no es necesariamente idéntico a la recuperacion, es decir, a la produccion de valor real.
Junto a la creacién de valor proporcionado por la produccién de bienes de primer orden,
con la produccidn de productos financieros tenemos una segunda forma de multiplicar el
capital social total. El peso y la funcion que le corresponde en esa segunda forma de
multiplicacién del capital aportado por el sector financiero en el sistema de produccion
de bienes de orden 22° aumenta en el largo plazo, y el hecho de que se extienda aun cuando
el valor de produccion real es inferior (Lohoff & Trenkle, 2014).

Si hacemos caso omiso de las variaciones ciclicas, la masa de bienes de orden 2
aumentd, en la época de Marx, en paralelo con el sistema de valoracion del valor, y su
aumento se reflejé en una acumulacién de valor autosostenido; por lo tanto, se mantuvo
sin gran importancia para el movimiento de la acumulacion global. Bajo el régimen
fordista-keynesiano, la acumulacion de productos financieros se hizo cargo de la creacién
de valor, y se convirtié en indispensable, como una locomotora, y fue una asistencia
financiera al valor de la produccidn real. Pero a partir de la década de 1980, la produccion
de capital ficticio evitd la produccion de valor (real) y lo consiguid en su funcion de
motor del sistema capitalista global. La aceleracién de productos financieros era tan
grande que la acumulacion de capital que engendro6 logré compensar la erosion de la base
de la valoracion real y por lo tanto la disminucion de la produccion de valor (Lohoff &
Trenkle, 2014).

Los grandes brotes de acumulacion del pasado siempre se basaron en la inversion de
los nuevos campos de explotacion del trabajo vivo. Este ciclo comenz6 con el carbon y
el acero, que se abrid en los primeros dias del capitalismo industrial, y se cierra con el

boom de la posguerra, que se basaba a su vez en el triunfo de la produccion en masa del

25 Con el término bienes de orden dos o de segundo orden, Lohoff y Trenkle hacen referencia a los activos

financieros frente a los bienes de orden uno que serian aquellos para el consumo.
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fordismo. Pero un nuevo régimen de acumulacion, en el que la produccién de productos
financieros asumi6 el papel de industria basica, se formé en la década de 1980, como
respuesta interna del capitalismo a la crisis de la valoracion el valor. Asi el esquema
familiar del "capitalismo clasico” entre el capital funcional®® y el capital ficticio se ha ido
invirtiendo. En este "capitalismo inverso™ no es la expansion a largo plazo del capital
ficticio la que refleja el desarrollo del capital funcional, sino mas bien el crecimiento del
capital a la que se invierte en una variable subordinada al crecimiento del capital ficticio.
La crisis fundamental de la apreciacion real del valor, que encontré en la estanflacion de
la década de 1970 su maxima expresion, ciertamente no se ha superado, pero fue
enmascarada por los efectos del despegue de la industria financiera. Con la transicion a
un "capitalismo inverso" a principios de 1980, el modo de produccién capitalista entré en
una fase que seria su destino que ahora dependerd de como seria desarrollar las
condiciones de produccion de mercancias de orden 2. La época del capital ficticio habia
comenzado (Lohoff & Trenkle, 2014).

La formacion de un "capitalismo inverso”, en el que aumento sostenible y exponencial
de la nueva produccion de productos financieros esconde la continua destruccion de la
base de valorizacion que cuenta en ultima instancia, una de las mayores revoluciones de
la historia capitalismo. Aungque no podemos entrar directamente en el desarrollo del
capital ficticio a través de los indicadores econdmicos usuales; la produccion total de
bienes de orden 2 durante los ultimos veinticinco afios se ha escapado de tan gran manera
de producir valor real cuya brecha es ain muy evidente en los indicadores econémicos

convencionales.

Sin la transformacién de las estructuras capitalistas no seria comprensible como el
fomento de la industria financiera al nivel Gltimo de industria fundamental del modo de

produccion capitalista alcanz6 su maximo histérico.

A medida que el sistema capitalista mundial encontré durante los afios 1980 y 1990,
la senda del crecimiento en una superestructura financiera hipertrofiada, todo el mundo
consideraba que este era un efecto secundario que se derivaba de un proceso de
acumulacion autosostenido. Hasta la caida de la "nueva economia” en el afio 2000, el
consenso reind mas o menos para ver en el desbordamiento de los mercados financieros

un proceso dinamico autosostenible de la economia real. Este colapso prepar6 un cambio

% E] término “capital funcional” hace referencia al tipo de capital creador de valor
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de opinion que se puso de manifiesto, a mas tardar en el otofio de 2008 para la conclusién
de la quiebra del sistema bancario transnacional, que se evit6. La explosion de los
productos financieros fue recriminada como una evolucion loca que habia puesto al borde

del precipicio al capitalismo sano.

Pero sin el "empoderamiento™ de los mercados financieros la crisis estructural de
sobreacumulacion de la década de 1970 nunca habria sido superada, y el largo boom
postfordista nunca hubiera sido posible: “Confiar el destino de la gloriosa economia de
mercado a los mercados financieros era cualquier cosa menos un pecado contra la razon
capitalista. A nivel alcanzado actualmente por las fuerzas productivas, el capitalismo no
puede funcionar de otra manera que no sea como un capitalismo inverso, y si esta forma
historica de capitalismo por si mismo es la mas contradictoria, se vuelve insostenible,
entonces este es el modo de produccidn capitalista que en si se ha convertido en
insostenible” (Lohoff & Trenkle, 2014).

Mientras describen el capitalismo contemporaneo, Lohoff y Trenkle subrayan que
algunos economistas marxistas no se cansan de hablar de la heterogeneidad estructural
entre la superestructura financiera y la economia real. Para la mayoria de ellos, es evidente
que ningdn valor real contrario se enfrenta a la mayor parte de las deudas monetarias.
Esto se expresa en conceptos como el "régimen de acumulacién financiarizado”. Pero
ellos no quieren decir que la produccion de productos financieros se haya convertido en
el verdadero motor del proceso de acumulacion. El concepto es bastante utilizado de
forma puramente fenomenoldgica y socioldgica, para designar la supremacia concedida
al denominado "valor para los accionistas", y que conduce a la idea de que la economia
real esta obligada a sangrar en beneficio de los mercados financieros. Esta claro que la
cuestion trata sobre una crisis de sobreacumulacion, nunca se refieren Unicamente a
informar de distribucion: los salarios han caido tanto que el poder adquisitivo de la
poblacién permitiria mas de sus cantidades de compra bienes producidos, y la compra a
crédito serian por lo tanto convertidos en un fendbmeno de masas. Pero detrds de este
disefio, todavia existe la idea de que la acumulacién de productos financieros todavia se
basa Unicamente en la redistribucion de valor real creado. Como se restd0 demasiada
plusvalia a los empleados, estos deben endeudarse para poder seguir consumiendo, y la
economia, al mismo tiempo pierde el equilibrio que habria existido durante el fordismo.
Pero, en realidad, deberia ser obvio que la explosion de las deudas monetarias en los

ultimos veinticinco afios, no puede venir de una expansion de las respectivas
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producciones de valor y plusvalia. Sin embargo, los economistas marxistas prefieren
ignorar este hecho en lugar de desafiar la premisa tedrica erronea de que existe una
identidad inmediata entre la acumulacion global de capital social y la acumulacion de la
plusvalia (Lohoff & Trenkle, 2014).

7.2 La revolucion neoliberal

Para Lohoff y Trenkle, la explosion de los bienes de segundo orden es la fuerza motriz
de la larga expansion del fordismo. A diferencia de su fase fordista-keynesiano, el sistema
capitalista mundial encontr6 el camino del crecimiento multiplicando la capitalizacion
anticipada de valor todavia no producido. Esta conclusion es idéntica a la alcanzada por
Summers, y es que en realidad el sistema econdmico ha crecido a base de sucesivas
burbujas financieras. Pero, ¢como fue posible aumentar hasta tal punto la produccion de

la industria financiera?

El capitalismo invertido no cayo del cielo. Lo mismo durante la crisis y los intentos
realizados para ocuparse de ellos, a través de la movilizacion de los instrumentos
keynesianos, suministrado las condiciones esenciales y los elementos de la nueva
formacion de sistema de produccion mundial de mercancias. En este punto, esta crisis (la
de los 70-80) también contenia ya en si misma, como las viejas crisis en la historia del
capitalismo, el germen que permitié superarla. Sin embargo, la instalacion real del

capitalismo inverso entonces fue resultado de la revolucion neoliberal.

La crisis estructural cronica de sobreacumulacion habia reforzado la demanda general
de productos financieros. Como se hizo sin interés para el capital de acuerdo con el lugar
del principal amortizado en forma de dinero en inversiones con el objetivo de ampliar el
negocio, se buscé una alternativa en los mercados financieros. Tales maniobras no son
nada nuevo en si, pero durante las primeras fases del desarrollo capitalista, los procesos
manifiestos de desvalorizacion siempre habian terminado muy rapidamente. En la década
de 1970, las politicas keynesianas impidieron tales "ajustes de valor"”, lo que resulta en
una acumulacion de capital monetario exudado por la economia real. Pero la politica
keynesiana de bajas tasas de interés crecié de nuevo en otra forma: la demanda de

productos financieros. Como los bancos de inversion pudieron refinanciarse con dinero
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barato de los bancos centrales, estos también se reforzaron en su busqueda de bienes de

segundo orden.

La conmocién provocada en el orden monetario por la crisis del fordismo allano el
camino para la transicion a la época del capital ficticio. La desmonetizacion total del oro
y el paso de un sistema de tipo de cambio fijo a un sistema de tipo de cambio flotante
fueron primero una expresion y un momento de la crisis del orden keynesiano fordista.
Estos acontecimientos participaron en la desestabilizacion del sistema capitalista
mundial, ya que habia perdido con el declive de la economia real de Estados Unidos, su
centro, y donde el papel de la moneda mundial también habia erosionado como
consecuencia de este descenso. Pero con la ruptura de la relacion entre el dolar como
moneda mundial y el oro, se elimin6é al mismo tiempo el principal obstaculo para la
produccidn transnacional desatada de productos financieros. EI acoplamiento del délar al
oro habia limitado las posibilidades de endeudamiento de los Estados Unidos, es decir,
su capacidad para proporcionar productos financieros en el mercado mundial. Este
terminal cay0 y la moneda mundial que habia existido hasta entonces adopté asi la forma
exacta que debe temer una moneda mundial adecuada a las necesidades del capitalismo
inverso: con el desacoplamiento frente al oro, el dolar representaba nada mas que el
capital-dinero de la anticipacion de la produccion de valor futuro que volvia a la economia
de los EE.UU.

Los inicios de otro acontecimiento precursor también se han de buscar en la crisis del
fordismo. Los excedentes de dblares en la década de 1970, que todavia era el resultado
de la politica keynesiana de la administracion estadounidense, iniciaron la
transnacionalizacion de los mercados financieros. Esto es particularmente consecuencia
del reciclaje de los petrodolares que surgieron entonces en los mercados de fuerte
crecimiento paralelos a los mercados nacionales de capital-dinero, que escapd primero
del capital monetario denominados en ddlares. La produccion de capital ficticio, fue
principalmente confinada hasta ahora al espacio econdmico nacional y, por tanto,
limitado al sector privado nacional, comenz6 a dar paso a la produccién de capital ficticio
en el mercado mundial, liberandose asi de los grilletes de la regulacion estatal directa
(Litz, 2002).

Pero esto estaba lejos de ser suficiente para llegar a un nuevo auge, impulsado esta

vez por la dinamica de la creacion de capital ficticio. Por esto, también era esencial
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mejorar las condiciones de la nueva formacion sostenible de capital ficticio en el sector

privado y al mismo tiempo elevar a un nivel més alto la oferta y la demanda.

Este paso decisivo en la transicion al capitalismo inverso, sin embargo, no podia ser
realizado en el sistema keynesiano. Orientado hacia el suministro inmediato de capital
monetario en la economia real, y exclusivamente fijado en las condiciones de crédito
favorables al capital en funcion, el keynesianismo era demasiado selectivo en la
estimulacion de la produccidn de productos financieros en el sector privado. Se tuvo que
sustituir por una forma de pensar sobre la politica econémica propensa a ofrecer las
mismas condiciones a todas las formas de “cultivo en invernadero” de productos

financieros en el sector privado.

El gran despegue de capital ficticio coincide con el triunfo de la ideologia neoliberal,
que comenzd en los paises anglosajones (Lohoff & Trenkle, 2014): La explosion de los
productos financieros se activa entonces con la “religion radical del mercado”, en forma
de thatcherismo y reaganomics especialmente, que asumieron el papel de fuerza
determinante que habia ostentado keynesianismo en la politica econémica. En cuanto a
los neoliberales, la coincidencia temporal fue interpretada, como no podia ser de otra
manera, como una confirmacion sorprendente de su terapia. Segun esta escuela, la
economia mundial se las arreglé para superar la estanflacion de la década de 1970 debido
a que la politica se inspir6 desde el principio de la década de 1980, en las doctrinas de
Milton Friedman y Friedrich von Hayek. Este hecho origind el fortalecimiento de las
fuerzas del mercado, para las que el monetarismo siempre habia estado activo, y que se

vio finalmente establecido.

Esta interpretacion, sin duda plantea el contexto real sobre la cabeza, sin embargo,
contiene algo de verdad. El fortalecimiento de las fuerzas del mercado es realmente
responsable del boom, pero en la consolidacion de un area que los monetaristas no tenian
absolutamente en mente. Cuando los precursores de la ideologia neoliberal sefialan al
mercado puro como "la forma mas eficiente de la economia”, se designan por esto la
economia real. Incluso hoy en dia, los discipulos de Friedman justifican la supuesta
superioridad de los derechos econémicos y desregulacion con menos Estado, que
proporcionaria una "asignaciéon de recursos" Optima y eficiente en el campo de la
produccion de bienes. Como fue el caso para un simple velo de importancia secundaria

para la actividad economica real (Friedman, 1956, pags. 3-21)
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Esta idea no solo es fundamentalmente erronea, sino que también pone el contexto
real con respecto a la era post-fordista completamente al revés. Mirando la economia real
de forma aislada, excluyendo el acoplamiento retroactivo con los mercados financieros,
la orientacion del programa neoliberal, incluso medida mediante los criterios de
racionalidad econdmica, siempre fue contra-productiva desde el punto de vista del
conjunto del capitalismo (Lohoff & Trenkle, 2014).

El capitalismo de mercado puro siempre ha sido una rémora para el crecimiento

econdémico y el sistema capitalista en si mismo como ya demostré Keynes.

Sin embargo, durante las Ultimas tres décadas, la sociedad capitalista ha pagado estas
"ineficiencias" considerables por el hecho de haber entregado alguna vez al libre juego
de las fuerzas del mercado los sectores tradicionales a cargo de las infraestructuras asi
como servicios de interés general. Lo qué le costo aln mas caro, es que también se baso
en la logica del beneficio para las empresas individuales en la implementacion de las
nuevas tecnologias de la comunicacion y el desarrollo de productos de informacion. Para
tener este lujo, la sociedad capitalista mundial tuvo que mostrar disposicion a aceptar altas
rentas de la informacién impidiendo la produccién de valor y pérdidas considerables de
calidad. Por contra, si se tiene en cuenta el fomento de la produccion de riqueza en el
sector financiero, el programa neoliberal tiene un saldo favorable. En el campo de la
produccidn de la riqueza capitalista, es decir, la creacién de bienes de orden 2, la teoria
monetarista es decididamente abstracta, la privatizacion y la desregulacion de hecho no
dieron lugar a ningin "aumento de la eficiencia”. La nueva produccion de productos
financieros en el sector privado aumentd a tales niveles, que el efecto favorable sobre el
crecimiento resultante era mucho mas grande que los costes inmediatos causados por la
desregulacién y las privatizaciones en la economia real. Pero de esta manera el sistema
capitalista mundial se encontré en los afios 1980 y 1990, bajo los auspicios del

neoliberalismo, con la senda del crecimiento (Lohoff & Trenkle, 2014).

La transferencia de grandes empresas del sector privado que participan en la
produccién de infraestructuras organizadas en cuanto a las empresas publicas (como
correos o los ferrocarriles), ciertamente no tenia ninguna influencia directa sobre el
volumen de produccién valor, pero expande en gran medida el circulo de los vendedores
de productos financieros. Con la venta de su dinero, y la transformacion de las empresas

estatales en empresas privadas, que van hacia las acciones y los bonos corporativos entre
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otros productos financieros, el Estado abrié oportunidades de inversion adicionales para

el capital monetario.

Un segundo pilar del programa neoliberal que sefialan Lohoff y Trenkle, fue la
desregulacién de manera similar en la oferta por el lado del mercado de productos
financieros. Su importancia préctica residia principalmente en el hecho de abrir el camino
para la diversificacion de la produccion de la industria financiera y de este modo
contribuir a enriquecer el abanico de titulos. El programa keynesiano habia estado
enfrentando con la Unica la alimentacion rapida de la economia real a través de capital
ficticio generado por la industria financiera. Bajo la etiqueta de "fortalecimiento de las
fuerzas del mercado", también se asistio desde este punto de vista a un cambio de rumbo.
Al dejar las manos libres a los capitalistas financieros para inventar nuevos productos
financieros, las politicas neoliberales crearon las condiciones para el lanzamiento de

derivados en los mercados financieros.

La politica de reducciones de impuestos, que el thatcherismo fue el primero en
ofrecer, sin embargo dio lugar a un fortalecimiento de la demanda de los productos
financieros. En combinacion con los ahorros masivos en el area social, que no so6lo
significd un privilegio concedido de acuerdo a los altos salarios en forma de renta; dreno
al mismo tiempo dinero para los mercados financieros desde los mercados reales. Esta
tendencia se vio reforzada por la privatizacion de la seguridad social. A diferencia de los
sistemas de reparto sociales, que se limita a redistribuir la riqueza capitalista existente, el
establecimiento de sistemas de seguros financiados incrementa inevitablemente la
demanda de productos financieros. Esto es particularmente cierto en el ambito de las
pensiones. Diferentes productos como acciones, valores, participaciones en fondos de
inversion, cuya venta en un futuro lejano se supone para la financiacion de la vejez de los

asegurados de forma privada, tenian ahora que ser comprados (Lohoff & Trenkle, 2014).

El fomento de la produccién de productos financieros es el punto de fuga hacia el que
convergen las lineas principales del programa de la revolucion neoliberal. Se puede decir
del giro de 180 grados en la politica monetaria operado por la FED desde mediados de
1979 (es decir, todavia bajo Carter), y el gobierno de Reagan seguird agresivamente.
Hasta entonces, los gobiernos de Estados Unidos siempre se habian basado, como parte
de su politica keynesiana, en el mercado interno, sobre los tipos de interés bajos, y habian
estado dispuestos a aceptar durante estos afios la inmersion del dolar estadounidense en
el mercado mundial y una alta inflacion. El presidente de la FED, Paul Volcker, y
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administracion Reagan eligieron una politica de tasas de interés alta. Este cambio fue sin
duda muy perjudicial para la competitividad de la industria estadounidense, y las finanzas
estatales también sufrieron un servicio de la deuda por las nubes, asi como la politica de
impuestos mas bajos, pero logro el retorno de Estados Unidos al paraiso del capital-
dinero. Si los mercados de capital dinero permanecieron confinados a la economia
nacional, la politica de tasa de interés alta habria tenido consecuencias suicidas para la
economia estadounidense. Pero es precisamente este acuartelamiento el que finalmente
fue barrido por la politica estadounidense de altas tasas de interés. Esto convirtio el
mercado de Estados Unidos en un paraiso para el capital dinero de todo el planeta en
busca de oportunidades de inversion, y la inundacion de la economia de Estados Unidos
por el dinero-capital transnacional produce, después de un tiempo de “incubacion”, en
1984, los efectos en el crecimiento, que compensd gran parte de la devastacion en un
primer momento después de la aplicacion de dicha politica. Pero lo que fue absolutamente
crucial para la consolidacion de los Estados Unidos como el centro de la industria
financiera global y como lider mundial en la venta de productos financieros, fue que el
ddlar recuperd su papel de moneda mundial. Como la posicion dominante de los EE.UU.
en la economia real se habia derrumbado gradualmente, el dolar se encontro bajo presién
durante veinte afios, y su proporcion en las reservas de divisas también habia disminuido.
Con Reaganomics, el dolar estadounidense vivié una remontada Unica como moneda

mundial de produccion de la industria financiera (Lohoff & Trenkle, 2014).

Pero Reaganomics no solo trastorné de arriba abajo la economia de EE.UU. y restaurd
la posicion de Estados Unidos como el centro del sistema capitalista mundial; la politica
de altas tasas de interés y el establecimiento de un déficit estructural doble los Estados
Unidos provocaron un proceso que podria llamarse la “acumulacion primitiva de capitales
ficticios transnacional”. La excesiva importacion estadounidense de capital monetario
llevo directamente a una proliferacion bastante vertiginosa de capital ficticio
transnacional, ya que el déficit de la economia norteamericana era equivalente al lado
acreedor de la acumulacion de capital ficticio. Por cada ddlar para el que el Estado
americano o las empresas americanas se endeudaban, en el extranjero correspondia a un
aumento de las fortunas monetarias de los acreedores europeos y asiaticos. Tambiéen vale
la pena destacar otro punto: contra el nivel de la rentabilidad de los EEUU vy el
fortalecimiento de la transnacionalizacion de los mercados financieros resultantes, todos

los paises capitalistas del centro se vieron obligados en los afios siguientes, a tomar el
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mismo camino, y participar en la creacion de una industria financiera trasnacional.
Estaban obligados a proporcionarla, dentro de sus propios espacios monetarios, en
condiciones no muy desventajosas en comparacion con las existentes en los Estados
Unidos. Al lado del principal “vivero” de produccion transnacional de productos
financieros, el del mercado americano, una cantidad de otros “viveros” surgieron con la

desregulacién.

Este desarrollo fue un precio, que los paises del Tercer Mundo habian pagado
inicialmente, los que por su parte también implementado en la década de 1970, la politica
publica keynesiana. Dadas las bajas tasas de interés reales en la década de 1970, los paises
de América Latina, pero también algunos paises africanos, se endeudaron en gran medida
para estimular sus mercados internos, y se vieron en problemas de crédito cuando las tasas
de interés subieron bruscamente. Pero con respecto a los estados capitalistas de los paises
centrales y emergentes que cambiaron de curso para ampliar las exportaciones, otro efecto
pasé rapidamente a escena. La multiplicacion acelerada del capital ficticio impulsé un
proceso de acumulacion de valor inducido por la industria financiera, y contribuyé asi a
relanzar la acumulacion global de capital en funcion. La dependencia del crecimiento de
la economia real frente a la produccién de productos financieros se hizo particularmente
visible en lo que respecta a la relacion entre los Estados Unidos, emisor de dinero global,

y otras areas monetarias.

En los ultimos afios, diferentes personas a menudo han puesto de relieve que los
circuitos de déficit, que se desarrollaron desde principios de 1980, se han vuelto
indispensables para la conjetura global. Pero tras los circuitos de déficit a menudo
mencionados, no se esconde otra cosa que un intercambio entre las diferentes regiones
del mundo de bienes de orden 1 contra bienes de orden 2, un intercambio que se convirtio
en el motor central de la economia global. EI nuevo impulso que se estableci6 a raiz de la
revolucion neoliberal trazo la linea mas alla de la cual la acumulacion de "capital real” se
convirtié en una variable en funcién de la acumulacién de los créditos pecuniarios. Para
decirlo de una manera sorprendente: desde los tiempos de Reagan, el "capitalismo™ es
otra palabra para el aumento exponencial de las deudas (Lohoff & Trenkle, 2014).

Para explicar este éxito sorprendente, los economistas proponen dos modelos (Lohoff

& Trenkle, 2014): en primer lugar, el aumento del ddlar ha hecho todas las importaciones
mas baratas y por lo tanto disminuye el nivel general de precios; en segundo lugar, las
altas tasas de interés al parecer intentarian establecer limites en el crecimiento del dinero
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y el dinero es ajustado, de acuerdo con el “abc” de la teoria cuantitativa del dinero?’,
garante de la estabilidad de precios. Pero esta segunda interpretacion esta ignorando
claramente la caracteristica mas importante de Reaganomics. Incluso con la mejor
voluntad del mundo, habria sido dificil entonces hablar de una escasez general de recursos
monetarios en los EE.UU. Por otra parte, el capital-dinero fluyd masivamente a los
Estados Unidos, y es por esa razon por la que experimentaron crecimiento a pesar de las
altas tasas de interés. EI mecanismo descrito por el punto de vista econémico tradicional
era ineficaz debido a la transnacionalizacion de la produccion de capital ficticio y la
consiguiente afluencia de capital-dinero a los Estados Unidos. El primer argumento es un
poco mas sustancial. La evolucion del ddlar en realidad tenia al principio una cierta
influencia sobre la tasa de inflacion en Estados Unidos, ya que los bienes importados
vieron un descenso en sus precios. Sin embargo, esta interpretacién de la desaceleracién
de los aumentos de precios es a su vez, obviamente, demasiado corta. Por un lado, aun
cuando el délar comenz6 a caer de nuevo para llegar, finalmente, a principios de 1990, a
su nuevo minimo histdrico, la tasa de inflacion en Estados Unidos se mantenia en un nivel
bajo. Por otro, las variaciones del tipo de cambio lI6gicamente puede frenar el aumento de
precios en las areas monetarias revalorizadas. Pero la hiperinflaciébn de repente
desaparecio a principios de 1980 en todos los paises capitalistas del centro, incluso en los
paises cuya moneda se habia caido frente al ddlar.

El secreto de la desaparicién de la inflacion es buscar precisamente en la zona que
también fue determinante ya para el reinicio de la acumulacion, lo que constituye el
verdadero contenido de la revolucion neoliberal. La evolucion de la inflacion no depende
de la evolucion de la masa monetaria mundial, sino de la forma en que se comparte entre
las dos formas de apariencia del dinero, el capital dinero o medios sencillos de la
circulacién. El atractivo fuerte, alentado por una politica de tipos de interés altos, de las
inversiones en el sector financiero durante la era Reagan, no eran ni la expresion ni la
consecuencia de una escasez general de medios monetarios. La causa, fue mas bien el

hecho de que la superestructura financiera logré absorber la mayor parte del capital-

27 La teorfa cuantitativa del dinero establece una relacion directa entre el nivel de precios y la cantidad de
masa monetaria en una economia. Esta teoria se expresa matematicamente a través de la siguiente
expresion:

M-V =P-Y
Donde M es la cantidad de dinero, V la velocidad de circulacion del dinero, P el nivel de precios e Y el
nivel de produccion.
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dinero que surge en las relaciones de crédito entre los bancos centrales y los bancos
comerciales y el hecho de que la masa de los medios de circulacion so6lo creci6
moderadamente durante este periodo.

La razon de la politica de bajas tasas de interés y el gasto deficitario habia dado lugar
a “cuellos de botella” en 1970 y, a diferencia de la fase inicial del auge fordista, el
desarrollo masivo de la inflacion se ha debatido anteriormente: en Gltima instancia, la
culpa es de la baja tasa de ganancia del capital en funcion. En vista de las perspectivas de
retorno inadecuadas en los estados capitalistas del centro, una parte cada vez mayor del
capital dinero creado con la ayuda del Banco Central y del poder publico ya no estaba
gastada para invertir, sino solo para el consumo. A la entrada de la economia real, el
capital dinero pierde asi en cada vez mayores proporciones, su caracter de capital, y toma
el “vegetarianismo” como una forma sencilla de hacer frente a trafico adicional de los
muchos bienes de orden 1, sin su convivencia con una ampliacion del valor de la
produccion. Reaganomics desatd esta simulacion inflacionista que termina, en primer
lugar, en la inyeccidn rapida del capital dinero generado por la industria financiera en la
economia real. El capital-dinero de nueva creacion se mantuvo en gran medida en el
ambito financiero. De esta manera, él conservé su capacidad de aumento de capital y las
fortunas acumuladas, donde la masa de dinero no funciona como medio de circulacion.
En un periodo temporal mas largo, un segundo efecto se afiadio a la misma. Impulsadas
por la dindmica de la industria financiera, las perspectivas de beneficios también
mejoraron para el capital en funcién. En cuanto a la funcion del capital, se registraron
nuevos beneficios, que no provenian, sin embargo, de la creacion de un valor
autosostenible (como en el auge fordista), pero reinicio laacumulacion de capital inducida
por la multiplicacion del capital ficticio. Sin embargo, es obviamente irrelevante para el
capital particular conocer el origen de sus ganancias. Todo aquello que tenga buenas
perspectivas de beneficios serd acompafiado por las inversiones. Es por esta razén que el
estimulo inducido a la economia real por parte de la inyeccion suplementaria de capital-
dinero, encontrd de nuevo un uso mas fuerte que en el campo de las inversiones, y por lo

tanto no tuvo ningun efecto sobre la inflacion (Lohoff & Trenkle, 2014).

Si tenemos en cuenta sélo lo que decide una estabilidad del medio dinero, es decir, la
Unica cuestion de si el capital monetario creado por la industria financiera se destina a la
inversion (que mantiene naturaleza de capital) o a los objetos de consumo (que le hace

perder dicho rango de capital) se podria hablar de un retorno a la situacion que prevalecia
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en la década de 1950. Sin embargo, este retroceso se basa en el hecho de que el contenido
de estas inversiones se habia transformado. Mientras que en la década de 1950 fue el auge
fordista automantenido, es decir la expansién masiva de capital real, lo que impidi6 que
la masa de medios de circulacion crecer mas alla de una determinada proporcion, fue la
rapida expansion de capital ficticio lo que produjo el mismo efecto en la década de 1980.
La ironia es que fue precisamente la expansion de la superestructura monetaria lo que
impidié durante varias décadas la depreciacion del medio dinero. Sin embargo, este
mecanismo no puede funcionar indefinidamente. El potencial de la inflacion no ha
desaparecido, se acumula y finalmente se abre paso con mas violencia (Lohoff & Trenkle,
2014).
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8. Conclusiones

Este trabajo refleja ante todo la enorme complejidad a la hora de tratar temas relacionados
con la teoria econdmica. A la luz de los hechos expuestos, es muy posible que la teoria
econdmica necesite dotarse de nuevas herramientas para poder hacer frente a los

problemas que presenta el sistema econémico a nivel mundial.

Inicialmente, el debate en torno a las politicas macroeconémicas Optimas para
sacarnos de la crisis, apuntan hacia la teoria de la hipotesis del estancamiento secular
como diagnostico de la crisis econdémica. Sin embargo, el conjunto de cuestiones tratadas
vienen a ser las mismas que en décadas pasadas: regulacion, redistribucién de la renta,
politicas monetarias expansivas, marco macroeconémico prudencial etc. que no entran
hacia el andlisis estructural sobre los efectos de la Tercera Revolucion Industrial en el

sistema econémico.

El modelo de Solow no desestima el efecto de las politicas de inversion en el
crecimiento, pero ante todo destaca que la fuente principal del crecimiento econdémico es
indudablemente el progreso tecnoldgico, de ahi la enorme potencia del modelo a la hora
de explicar el crecimiento econémico a largo plazo. Sin embargo el modelo no explica
porque el increible aumento de la tecnologia que hemos experimentado desde los afios
70, no se ha traducido en un considerable aumento de las perspectivas sobre el

crecimiento economico: “You can see the computer age except in the statistics”.

Entre las teorias que intenta explicar este hecho, la “paradoja de la productividad
refleja” contiene una variedad de puntos de vista de autores muy diversos y reconocidos
que, sin embargo, se quedan lejos de explicar el conjunto de cambios estructurales que ha
experimentado el sistema econémico debido a la Tercera Revoluciéon industrial,

sefialando tan solo efectos superficiales.

Por otro lado, el aparato tedrico marxista nos ha brindado una éptica mas estructural
sobre el impacto de dicha revolucion cientifico-técnica en el sistema econdmico. Uno de
los problemas del marco analitico “mainstream”, se encuentra en las propias estadisticas
que llevan a una serie de conclusiones erréneas o superficiales. La contraccion de la masa
de valor impide al sistema capitalista la posibilidad de generar un nuevo de proceso de
autoacumulacion sostenible semejante al de la época fordista-keynesiana ya que las tasas

de beneficio a nivel agregado se mueven en niveles cercanos a cero debido al potente
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aumento de la productividad, entendido como concepto un concepto de aumento material

fisico de la produccion.

A pesar de este problema, el sistema capitalista encontrd en la industria financiera,
una nueva locomotora para el crecimiento econémico solo que el precio a pagar es el de
la alta inestabilidad financiera y econdmica. Las actuales politicas de estimulo no seran
suficientes para reencauzar un sistema que dificilmente crea valor y que ademas se ha
vuelto dependiente de las burbujas financieras desde los ultimos 40 afios. Sin embargo
parece ser que es el inico mecanismo del que disponemos actualmente para que el sistema
crezca a pesar del potencial inflacionario que tienen y que no pueden garantizar el total

aprovechamiento de los recursos econémicos.

A raiz del mas que probable proceso de estancamiento secular que se nos avecina en
el siglo XXI, la ciencia econdmica necesita explorar nuevo horizontes tedrico-analiticos,
tal y como hizo revolucion keynesiana de los afios 30, que permitan superar los obstaculos
estructurales que ha generado la Tercera Revolucién Industrial en el sistema econdmico
mundial. En términos aristotélicos esta labor se puede englobar bajo el término “aporia”,

es decir un problema de dificil solucion logica.
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