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A pesar de los auges 'y caidas recurrentes en el desempeno econdmico v

social del capitalismo, parece haber una fe subyacente en la eventual llega.

da de un periodo sin ciclos 'y sin problemas sociales como resultado de 13
ﬁ_;xw._,“,\:_#rw: del sistema. Esta mezcla de ideas vy convicelones con anhelog y
deseos resurge con gran fuerza en dos fases particulares de la oleada: el fre-
nest v la sinergia. Fn Ja primera, el crecimiento de la burbuja hinanciera y
los increibles beneficios Aleanzados crean el dehirlo de una nueva economia,
(anto mas creible cuanto mas dinero llega al banco del dehrante. En 1a
segunda, ¢l crecimiento estable vy la difusion gradual del bienestar por un
periodo relativamente largo crea la ilusion de una socicdad en franca mejo-
ria. El primer espejismo se rompera con ¢l colapso de la burbuja; el segun-
do con ¢l descontento social creciente, seguido por cl dehnlitamiento eco-
nomico de la estructura productiva estableaida.

Otra oleada emergera; otro turbulento periodo de instalacion, con cre-
ciente control del capital financiero, difundira el proximo paradigma hasta
cque éste alcance una masa critica en el siguiente intervalo de reacomodo.

31,0 NATURALEZA CAMBIANTE DE
[ AS INNOVACIONES FINANCIERAS
1 INS TTTUCIONALES

.o capitulos anteriores se ha venido afirmando que la irrupcion de las revo-
nciones teenologicas, cada cuatro o sels décadas, desencadena un proceso
de transformacion con ctectos «obre todas las facetas de la sociedad.
Durante fa primera mitad de Ia oleada aproximadamente, el capital fiman-
ciero controla el proceso de difusion. forzando a empellones el avance de la
cevolucton. Durante la segunda mitad, el capital productivo suele ser el
conductor del proceso de crecimiento, propagando el paradigma a todo 1o
lareo de la cconomia. A raves de Tas sucesivas fases de difusion, tienen gue
scurtir transformaciones profundas y extensas, cuya -alizacion requiere
Cnovaciones adecuadas no solo en la esfera productiva -~ en productos,
procesos y modos de organizacion  sino tambien en las finanzas y las ms-
Cruciones. Estas innovaciones condicionan la amphtud de liberacion del
poteneial de la revolucion teenologica v la distribucion de sus heneficios
cconomicos vy sociales. Por su parte, las caracteristicas de cada revolucion
particular van a determinar la naturaleza de los problemas a resolver con
novaciones en ambas esteras v los principios del paradigma definiran cl

modo de solucionarlos.

A TAS INNOVAGIONES FINANCIERAS
DI FASE A FASE

El proceso de permutacion de una economia dirigida por Ia produccion
durante el periodo de desphegue, a una regida por las fimanzas en cl perio-

do de mstalacion, v a la mversa, afccta _w_i____,:ﬁ.:_:__E.,.::_, la direcciom v la

-

ntensidad de la mnovacion dentro Jde la esfera financiera. knor alidad, tal

como <e afirmo en toda la segunda patrte, en cada una de las fases, el com-
bortamicento del capital financiero se ve iy influido por la cantidad ¥ cali-
dad de Tas oportunidades cambiantes de aumentar la riqueza de papel.
Alounas veees tos valores de papel representar rcpueza real; otras pucden
ser solo una forma perverss de redistribucion. Generalmernte hav una mez-
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CUADRO 13.1
LUNA TTPOLOGIA TENTATIVA DE LAS INNOVACIONES FINANCIERAS

LAS REVOLUGIONES TECNOLOGICAS Y BL CAPTTAL FINANCIERQ
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Yara innovacionces rachcale

Cte.)
Para facilitar inversiones grandes v/Zo minimizar los riesgos
[companias anonimas. sindicatos bancarios)

Para responder a los requerimiientos financieros de las nuevas
infracsumcturas {tanto en construccion como cl OpPeracion)
Para facilitar la imnversion o el comercio en bienes o servicios novedosos

—

s iprestamos bancanos, capitales de ricsgo,

ara las innovaciones incrementales o expandir la produccion (bonos

y OIros)
Para tacilitar ¢l financiamiento gubernamental en diferentes
circunstancias (guerra, conguista colomal, imversion en

infracstructura, gastos de scguridad socral, ete.)
Para trasladar (o crear) capacidad productiva en ¢l exterior

- —— e ae e — — - — —_—

ncorporacion de nuevas teenologias [comunicaciones, transporte,

segundad, impresion, ctc.)

Desarrollo de mejores formas de organizacion y servicios a los clientes
(desde transferencias telegraficas, pasando por cuentas corricntes
personales v oficinas bancarias hasta cajeros automaticos. banca
clectronica, cte.)

Introduccion de nucvos instrumentos o métodos financieros (desde la
chequeras hasta of dinero virtual, servicios Jocales. nacionales ¢

internacionales. diversos tipos de préstamos ¢ hipotecas, ctc.)

. —— e am ——— s p—— o — R -

Instrumentes para atracr a los pequenos versionistas {(diversas
formas de fondos mutuales, certificados de depdsito, bonos, 1P0
[Initial Public Offerings|. bonos “hasura® de muy alto riesgo, ete.)
Nucvos instrunientos para estimular v facilitar los grandes riesgos
iderivados, fondos de cobertura tipo “hedge’ v similares)

¢1on de obhigaciones

Rencgociacion de deudas o reestructur:
existentes iremgenicrta, bonos Brady. steapy etel

Compra de activos de produccion iadeuisiciones, incorporaciones,
fusiones, ahsorcton, bonos basura. cte.)

Ademisicion v movilizacion de activos tipo ‘renta’ ibienes raices,

valores, opciones, tuturos, ete.)

Innovaciones

cuestionables

—_— -

Descubrimiento v aprovechamiento de vacios legales iparaisos fiscales,
acucrdos encubiertos, cte.

Descubrimicnto v aprovechamiento de informacion incompleta:
‘dinero que hace dinero’ § arbitraje de divisas, leads y lags. ctc.)

Hacer dinero sin dinero idesde esquemas piramidales hasta venta de
informacion mterna v traude)

e

-
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cla cambiante de ambas. La misma vanedad aparecerd en relacion con la
naturateza de la mnovacion,

Il cuadro 13,1 propone una tipologia de las innovaciones nancieras,
casificadas segun sus propositos principales, v ordenadas comenzando por
las mas utiles para la economia ‘real’, termimando por las menos Gtiles. Las
de mas arritba proporcionan la sangre vital para los emprendedores v la
_”._‘_.”_L:Z.EE las de mas abajo extraen sangre de la economia a traves de la
manipulacion de la riqueza de papel.

[.as imnovaciones de tipo Ay B son las relactonadas con la funcién basi-
ca de lTas tinanzas como mediadoras de la mversion productiva, bien sea
para miciar actividades (tipo AJ, o para su crecimiento, expansion y exten-
sion (tupo Bl Las mnovaciones tipo G mejoran el desempeno del mundo
inanciero musmo  desde tos bancos hasta las empresas de iversion -
visto como una actividad de produccion de servicios. Las mnovaciones tipo
D pueden ser entendidas como una forma de mercadeo de los servicios

(nancieros: hacen mas factl v al parecer menos riesgosa — lamjerencia

v

en actividades de nversion de los eventuales chientes, tanto grandes como

pequenos. Tambien facihtan la realizacion de las ganancias a los presta-
mistas originales en los casos de capital de riesgo, v la captacion de ganan-
clas e capital a los sucesivos inversiontstas en mercados de tendencra alers-
ta. Las mnovaciones tipo I se rvefieren a los servicios financieros como
vehiculos para movilizar de mano en mano activos u obligaciones existen-
tes, ¢s deair, sirven como canales para los cambios de posesion. inalmente,
las tmmovaciones tipo IF son las diversas practicas mampulativas general-
mente legales, aungue con frecuencia tegiimas  en las cuales pueden

participar los agentes imancieros. La mavoria son indescables soctalmente

pero no resultan faciles de evitar

' Estados Unidos, a comienzos del siglo XX fue comun gue los bancos
cstablecteran compantas de mversion afihadas para poder comprar accio-
nes. Fsta actividad les estaba prohibida por ley, por poner en resgo el dine-
o de los deposttantes, “hsta practica, aun cnando no era tlegal. en el sen-
tdo estricto de Ta palabra, evadia el espiritu de la ley v hubo un autor que
la califico de *obra maestra de humor juricico™.™!

Anque en todas las fases pueden darse mnovaciones de cualguier tipo,
la frecuencia de cada tipo puede cambiar significativamente. Las caracte-
Msticas de cada fase dan lugar a una mavor relevancia de ciertos tipos de
IMnovacion financiers . como se muestra en el cuadro 13.2,

‘Reportado en Sobel (19630, po 1683 |ve 1967 po 221,
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I'n la fase de irrupeion inmediatamente postenor al big-bang se da |,

maxima intensidad y variedad de innovaciones. kn pnimer lugar, se progy,.
ce una cosecha de innovaciones tipo A, que abarcan el capital de resgo ep
la forma mas adecuada a la revolucion en cuestion, ast como formas de
financiar el comercio de los nuevos productos. Al mismo tiempo, el Gltimq
periodo de difusion de las vicjas industrias y algunas incursiones en las nye.-
vas suclen acompanarse de nuevas formas de financiar el desarrollo de 1,
periferia (tipo Bi. Ln este tiempo también abundan las Innovaciones tipo C.
Il mundo financiero se muestra altamente dispuesto a incorporar adelan-
tos tecnolagicos en las comunicaciones, la seguridad, las téemicas de impre.
sion, ete., asi como cambios en la organizacion orientados a elevar la pro.
ductividad v a ampliar la cobertura de sus servicios.

l.a introduccion de la ‘cinta telegriafica’ (en 1867) v del telétono (en
1878) produjo un salto cudntico en la velocidad de la informacion y la toma
de decisiones. Wall Street los adoptd inmediatamente, pero la Bolsa de
[.ondres demord su incorporacion cerca de cinco anos (hasta 1872 y 1882
respectivamente). R.C. Michie explica que mientras la Bolsa de Nueva
York era propicdad de sus miembros y todos estaban interesados en el acce-
so rapido a la informacion dondequiera que estuviera, los propietanos de
la Bolsa de Tondres eran un pequeno grupo en el seno de una membresia
muchisimo mavor. Para cllos, facilitar el acceso a los de atuera reducia el
valor de la institucion v el ingreso que derivaban de ella.? Es asi como, al
icual que con cualquier otro aspecto en discusion, el contexto institucional
influye tanto en la velocidad como en la forma de adopeion de las 1INNOVa-
C10Ne€s.

Sin embargo, durante la fase de irrupcion la revolueion todavia es solo
ana pequena porcion de la economia mientras el grucso de las industnas
del viejo paradigma va maduro ofrece pocas oportunidades buenas de
mversion. Por ello, el dinero ocioso se acumula v fomenta ‘nmovaciones de
fos tipos ), b v F La ITTUPCION €8s entonces testigo de la maxima variedad
¢ intensidad de innovaciones financieras.

- Michie 11987, pp. 250-251.
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CUADRO 152
o1, COMPORTANIENTO CAMBIANTE DEL CAPTTAL FINANGIERO DE TINA FASE A
O1RA BN CADA OLEADA

[arses Tipos de mnovacion Caracteristicas predommantes
precalecientes de la activrdad financiera en la_fase

B C | DR &

_-.r.ﬂ.:_,.;.:;: O O O O O Maxima intensidad de verdaderas

IOVACTONeS aneieras

Frenest O O O Fscaparalos controles, atraer fondos.

__ﬁ,.m_:.,,._w:r._ﬁ it lar ol valor de los activos

Sin. a1 Innovaciones adaptativas pare

acompanar el crecimiento

ladurez Acompanar la migracion hocia las

_:4,:,&_1?}. CSCapar a loys controles v

manipular valores

De hecho, todo el periodo de instalacion es de mtensa expernmentacion
¢ innovacion no solo en practicas teenologicas sino tambicén inancieras. La
profunda conexion de éstas con la revolucion teenologica desde su fase mas
temprana va conformando un repertorio de Innovaciones [inancieras apro-
piadas, capaces de hacer frente a los diversos aspectos peculiares de cada
paradigma durante toda la oleada. Tronicamente, tambien ka multiplica-
cion de las distorsiones en la fase de frenesi servird pavacindicar ¢l upo de
reoulacion necesaria para evitarlas. Y oesto se aplica no solamente a [as
diversas instituciones ¢ imstrumentos del mundo financiero, simo tamhien a
las pricticas contables v a las reglas de transparencia en la informacion al
publico de las empresas de produceion en las cuales se mvierte.

Debe notarse que el cuadro 13.2 se refiere a la direccion preferencial de
la innoracion, es decir, a la fase en la cual ciertos tipos de instrumentos o
Practicas financicras tienden a ser ‘imventadas., mtroducidas ¢ mmuitadas
ampliamente. La :_V:E:.E: de esas practicas puede durar mucho tiempo v

con frecuencia puedo definir 1a forma normal de operar en penodos poste-

FlOres,

I5s probable que las practicas mas apropiadas entre las muchas desa-
rrolladas durante las tases tempranas de la revolucion se generalicen duran-
te el periodo de desphegue, cuando ¢l nuevo paradigma se convierte en el
sentido comam’ para la mversion y las operaciones en los diversos sectores

de 1a cconomia.
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: L S : : et vor clemplo. de inerementar ta opacidad ante los accio-
Ciuando llega ¢l frenesi, las practicas de tipo A todavia estan ayudandg gpo In 0 atando, por cjemplo, de meremental la op H

- ’ g - ’ o ' . : . - g g 16 3 g ) * {61 Tt HM'A“‘:.V A..,_.u.w —.mw.ﬁ .—i.”__.ﬁﬂ_.,—ﬂ—__“ww
fuertemente a la difusion de las nuevas tecnologias. Sin embargo, el limjte Jistas O las autoridades fiscales. En el decenio de 1964 ‘

. =t o] - o YU o loe e W7o tan cante acultar ks ganancias mediante NAactieas
a la E:ﬂ:.,im_i de absorber las tecnologias y tormas de produccion atn inci 1 nidos, 8¢ hizo tan importante oc ultar las ganal .“ !

. ‘g ~ _— r - - NPT n _..._. e Ay 1Q N . ¥ e, .. *T e _._AI__—##AJ_J —mww
pientes genera una hrecha de rentabilidad. El resultante apremio por contablesy :_u::i_::::_:S%_ resquicios le gales que tueron [rect

. " . . . il amrenacia de los gerentes financieros sobre los de pro-
lograr los altos niveles de rentabilidad propios de las nuevas industrias atrae JUECjas acerea de la supremacia de los gerentes linanciere _e |
,‘ . . S H_ e Eon los afios anteriores a la primera guerra mundid,
L un namero creciente de inversionistas esperanzados (v a empresas de ren. Juccion v mercadeo. Enlos anos anteriores la primera g ar .h*
s # x. : - . e e WAl Street estuvo bajo el constante escrutinio A
tabilidad dudosa) en lo que serd la economia de casino, moviendo el pén. o los Estados Unidos, “Wall Street estuvo :.:: el ¢ S
' 1o mismo ocurrio con Jos hancos y

1

dulo hacia las innovaciones de los tipos D, E 'y E A mecida que la burbuja 1na u otra dependencia del coblerno | o i
las cimpresas aseguradoras, [ 4 revelacion del Hamado “Money frust po el
orupo Glass™ puso e o Ta necesidad de la regulacion. bntre las conse-
cucncias estuvo la Ley Glass-Owen, timico antecedente del Sistema de la

< infla. se buscan formas nuevas (o renovadas) de hacer dinero moviendo
Aetivos de mano en mano o manipulando dinero, lo cual lleva a lainflacion
de los activos v al incremento de la riqueza real o aparente de los inversio- . |
Listas involuerados, sin aumentar la riqueza de ta sociedad. Re: crva Federal, representando Ul nuevo intento por crear una suerte de

FI cambio mas notable del comportamiento innovador en las finanzas Banco Central en los Listados F_\_:_:,L:m.__ . . o
tiene lugar después del estallido de la burbua, entre el frenest y la "edad de Muchas de las practicas manipulativas de la fase de madurez van a

, . . . . . o . e s eeonidas del big- , arte de las tac-
oro’ del me__u__:u__m:m temprano. Fon la fase de sinergia, tenderan a _u_,mdm_mnﬁ, mundar o fase derrupeion, .,_;_m.,:ﬁr; del hig bang, como parte ~

. . . | _ : . : . e san o supervivencla de laestractura de produccion
innovaciones de los tipos A, By (! en forma de innovaciones adaptativas leas de racionalizacion y supervivencid de la estructurs 1

- . : . : : i Ve enal yaeacls el lamativo ¢x1to cconomico de la
acompanando todo el desenvolvimiento del paradigma. listas mnnovaciones cxistente, la cual, aun opacada po el Ham

respaldan una tendencia de ‘vuelta a la norma’, orientada hacia las sanas sevolucion tecnologica, no “handona la batalla por rescatay los benetic1os
proporciones entre cl precioy los benefictos v a la multiplicacion del dine- v os mercados.
ro mediante la participacion en las ganancias reales de las actividades pro-
ductivas financiadas.
Hacia la madurez, en contraste, el decrecimiento de las oportunidades
va seguido por la abundancia cada vez mayor de dinero ocioso provenien- B, LAS INNOVACIONES FINANCIERAS
e de las ‘vacas lecheras’ de las industrias mas establecidas. Por lo tanto la DY PARADIGALY A PARADIGMA

creatividad financiera se mueve hacia las innovaciones tipo b a fin de con- ,, | | . -
A medida que las mnovaciones fmanaeras cambian de naturaleza y pro-

hOsito, siguiendo o ciclo de vida de cada revolucion, van siendo profunda-
mente moldeadas por la naturaleza del paradigma tecnoeconomico parti-
cular en proceso de desplicgue. Esto abarca no Olo Ta adaptacion de los

centrar propicdad y poder, asi como hacia nuevas inversiones de tipo B en
¢l extranjero. Estas inversiones pueden ser relativamente prudentes o S€r
formas sumamente imprudentes de atiborrar de prestamos a los paises
periféricos, cual gansos para palé, acumulando deudas soberanas impaga- i I s expecificos en La esfer:
bles, las cuales muy probablemente entraran en mora en el proximo Nstrumentos v oServicios imancieros @ los cambios espectieos T T bt oe

Sy . g bm N " | , 4iva S anbién la aplicacion, en las empresas {inancieras mismas,
periodo de mstalacion. Cluando en 1837 Mississippi, Lowsiana, Maryland, productiva sinot unbicn laaphe: , _

. gt - g ._H_.-._ o T ¥V v Tl R » Oy ] ... a J_..m._m 4—.1
el paracdigma en tanto e nologla genérica y nuevos principios de organt

Pennsvlvania, Indiana v Michigan rehusaron pagar sus deudas, “se mostro

indignacion ante la solicitud de los bancos e inversionistas extranjeros, €n ZAC101 Y OPEracion . ial, los | locales fueron capaces de
. v . . Y Yo e e ra tevolueid «trial. los bancos locales neron capaces te
los tiempos dificiles, de exigir el pago de deudas sohatadas y concedidas en b la primera rey olucion mdustrial, |

forma tan desatinada™ . manejar los ahorros 'y préstamos e incluso algunas operaciones de comer-
« P C ¢ . . d

Otras innovaciones de esta fase buscan imaginativamente tormas cues”

tionables de apuntalar los beneficios. Lstas probablemente van a ser del o e iestiaaciones sobre practicas e del Congreso de EUA (1]

Sobel 119651, pp. 200-201, Dero aun esto termind hajo ¢l control del capital finanaero:

Ny e sino hasta ol e Deal ando ol sistema gano verdadera independencia do \Wall
_m-.“..#ﬂ:,miﬂr (19901993, . (59 _,ﬁ__r.. 1991 _ Street . ;b_i ._H

._
N

dle—
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cio internacional, pero no habrian podido mgeniarselas para reunir ]ag
inmensas sumas recueridas por la construccion de los lerrocarriles de 13
segunda oleada —mucho menos para construir los de la tercera. Estag
sumas requerian una nueva forma de atracr y manejar las finanzas, la cuaj
fue lograda mediante las compaiiias anonimas y de responsabihdad limita-
da. Los enormes imperios {inancieros de la belle époque pudieron manejar
con facilidad las finanzas de las grandes obras de ngenteria en todo el
mundo v apoyar grandes complejos industriales, con miles de trabajadores
v grandes transacciones, como las de la US Steel v la General Electric en
Estados Unidos, o Siemens y AEG en Alemama. Para aquellos gigantes
financieros probablemente habria sido dificil siquiera 1imaginar la tarea de
proveer a millares de pequefios consumidores con los arreglos crediticios
necesarios para desarrollar los mercados de la cuarta oleada.

Fn realidad, una de las grandes transformaciones de la economia esti-
mulada por la revolucion de la produccion en masa fue la conversion de la
vida diaria en una actividad apoyada por el equivalente a “bienes de capi-
tal del hogar’. Los salarios se convirtieron en mas que la fuente de subsis-
tencia en términos de alimentacién, salud y vivienda. Se volvieron la forma
de comprar, por cuotas, toda una gama de bienes durables que iban desde
el automédvil, el refrigerador v la maquina de lavar, hasta los equpos de
entretenimiento doméstico como la radio, los discos, la television, las gra-
badoras de cinta, ademas de, obviamente, la casa donde ponerlos. La

o

expresion ‘bienes de capital’ se utiliza aqui, no solamente para referirse a

los términos extendidos de pago v a los procesos financieros necesarios para
respaldarlos, sino también al uso productivo prolongado de los Serviclos
brindados por éstos. Sin embargo, ninguna de las actividades productivas
domésticas salié al mercado. Algo analogo puede decirse acerca del otro
gran producto de la revolucion de la produccion en masa: el armamento'y
los equipos militares. El financiamiento del gasto gubernamental para el
sofisticacdo equipamiento militar propio de la guerra fria, ast como de
muchos servicios pablicos (empresas eléctricas, transporte, educacion, salud
u otros, dependiendo del pais), puede ser considerado como una actividad
nueva, dado su volumen significativamente mayor, en comparacion con las
oleadas anteriores v su calidad mas variada v compleja. Asi, la cuarta olea-
da condujo a una nueva economia que tuvo al gobierno como un actor €0
nomico fundamental, mientras abria para los consumidores tormas de
inanciamiento antes reservadas para los ‘hienes de capital’. Esto facilito la
demanda masiva y, a traveés de ella, brindé combustible a las industras
attuantes como motores del crecimiento.
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\ finales de la década de | 920, Fdwin A. Scligman, profesor de la Uni

1

| A NATURALEZA CAMBLANTE DE LAS INNOVACIONES FINANCGIERAS EAINSTITUCGHONALES

. . . , . . . | .m
versidad de Columbia, ya habia notado las profundas transtformacie

que podrian seguir a la difusion de esas modalidades accesibles del orée it
el pretacio de su libvo The Fconomices of Instalment [sic| Selling: A St Ay
Consumers” Credil with Special Reference to the dutomobile, atirma:

(}

Fstov convencido de que se estid abriendo un capitulo completamente nuevo, v\
1=

para la tcoria como para la vida de los negocios. Despucs de mas de un siglo R

. . o . R ¥
cado a la claboracion y a la t¢enica de la banca y el crédito comercial, diseny Ad
}-

para adecuarse a la revolucion industrial, ahora cstamos en el umbral de otra ¢V
. s " " - - - ) " . ”ﬁl.__
lucion en la ciencia econdmica v on fa vida economica, apenas menos imporyg

(ue sus predecesoras.
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revolucion actual presenta lo que podria ser un reto aun mayor __::_
- , - H M e A
¢ mundo financiero. Para empezar, ¢l _conocimientos la_experiencia H..r_h..i
o . . o \ - R
informacion se han vuelto bienes de_capital. lista vez no es fa tormo ¢
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comprarlos lo que los define como tales, sino el hecho de que - —aanu
. . - 11
intangibles — son capaces de crear nuevo valor, el cual puede ser tampne
. - . a r . I F s * . ._. ! H.—H
mtangible. Una porcion creciente de fa economa, en terminos cle 1mmver10
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v comercio, estard relacionada con intangibles y requertira mstrume 't

-,

apropiados asi como creatividad conceptual. (Como puede medivse el ;P
. . - r v "y ’ . nu_l

tal intelectual? jPuede servir como garantia? (Cual es el valor de un v
. ,—ﬁl

ducto infinitamente reproducible a un costo cast cero? lodas estas preght,
' u ’ . - 1T
tas tienen que ser resucltas en la practica para que el sistema pueda (1

h. o H . R
Ademas, en el extremo inferior del espectro, el namero creciente de inclu
3
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trias caseras, sean artesanales o de alta teenologia, esta plantcando
r . _rﬁl

ulteriores al sistema bancario. Estos comprenden no solamente los mutt
micentos financieros adecuados para la inversion y la operacton de las myc :-
cmpresas, sino también la necesidad de nuevos esquemas para el _u:
los ingresos irregulares tipicos de la proporcion creciente de personas m:_:_,..“,”_-
E:_H_E:.r; en la W_E:_:nrj_:. Fn el extremo w_,__w;:.mc_._, las C_.:._*E.m::am m_:_x_”“
. L . L asi
por el potencial de la revolucion informatica y las telecomunicaciones, @
comao por el correspondiente paradigma de redes flexibles. _”EN_E:_NE_mm__bu.
de por si implica una_escala de_trapsacciones sin precedentes en térmy m_«__ﬂ__ﬂ_‘,"_ﬂ,_wﬁ
de volumen y frecuencia, pero especialmente un salto cuantico e ﬂ._-_.ﬁ.,hﬂ._i___ﬁH_n_.q__w.. o
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lizadas de produccion, comercio y finanzas son profundamente molde;do

fidad. Baste mencionar fa dificultad que supone manejar mualtiples mohe _
das v tasas de cambio, tanto para las operaciones diaras como pais ¢

5 Seligman (1927,
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caleulo del valor de los activos. El poder del procesamiento de la informa-

cion v la naturaleza virtual e instantanea de las transacciones han 1do trans-

formando rapidamente los instrumentos financieros y las formas de fun-
cionamiento, mientras los problemas de seguridad han crecido hasta

. ———— .

alcanzar proporciones graves. Sin duda, mucho mas habra de venir.

(1 LAS INNOVACGIONES INSTITUCIONALES:
DY LA VIEJA A LA NUEVA ECONOMIA

[.as innovaciones financieras necesitan ser apoyadas y reglamentadas por
movaciones institucionales adecuadas v a tono con cl mismo paradigma.
Sin el marco legal correspondiente, ni los bancos locales ni las companias
anonimas habrian sido seguros v confiables para participar en cllos. Sin
esquemas de seguridad social n1 seguro de desempleo, grandes cantidades
de bienes durables de los consumidores habrian temdo que ser devueltos
con cada recesion econdmica por incapacidad de pago. Sin sinchicatos reco-
nocidos, los salarios no hubleran Aleanzado a servir como demanda sol-
vente mucho mas alla de la comida y los bienes basicos. Sin un sistema
masivo de impuestos, la demanda gubernamental no habria estado dispo-
nible. Sin la compartimentacion legal de los civersos instrumentos financie-
ros, desde el ahorro v el crédito hasta los prestamos y la inversion, el fun-
cionamiento de la economia de la cuarta oleada hubiera sido inestable. Las
tecnologias informaticas probablemente han vuelto impracticos esos com-
partimientos, pero otras formas de regulacion probablemente podrian hacer
a los ‘supermercados’ financieros seguros para los usuarios. Ahora parece
improbable que la economia mundial llegue a una senda de crecimiento
estable sin la proteccion de una red de regulaciones globales, nacionales'y
locales. Se necesitaria un conjunto adecuado de instituciones para comple-
mentar, dar forma v guiar las transformaciones que ticnen lugar en la este-
ra economica. Sin embargo, no se puede mtentar el retorno nostalgico a jo
que funciond en cf paradigma anterior, hay que disponerse a disenar en st
complejidad lo que va a funcionar en el paradigma nuevo. La globalizacion
1o es solamente una cconomia mucho mas activa; fundamentalmente €s Ut
contexto chistimto.

B . . s . | . * . Mw.
Cada revolucion tecnologica conduce entonces, sin lugar m_-aﬂmmmw >

l'_lll_l.u

.ﬂ ,._,_. _ h;. :
una ‘nueva economia’. Sin embargo, no €s una economia sin Cn_cm%no

- % | r - @
mercados de valores en permanente tendencia alcista, como S€ Q,mw_
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ampliamente a finales del decenio de 1990 (al igual que a finales del

LA NATURALEZA CAMBIANTE DE LAS INNOVACIONES FINANGIERAS EINSTTTUCIONALES 199

1920). Lo que no ofrece lugar a dudas es que la tecnologia estda en la base
de Tas transformaciones, pero esto no cs un fenomeno sin precedentes
como s¢ ha sostemdo con Irecuencia. Con cada revolucion teenologice
han ocurrido saltos equivalentes de la productvidad y stmilares explosio-
nes de nuevos productos. bisto es lo que hace al desarrollo un proceso por
oleadas.

[ nueva economia surgida de cada revolucion tecnoldgica consiste de
un conjunto de cambios radicales en los patrones de inversion, produccion,
comercio y consumo. Estos nuevos patrones v las distintas categorias de bie-
nes voservicios imvolucrados conducen a nuevos comportanientos de mer-
cado y requieren formas adecuadas de manejarlos. La naturaleza distintiv
(o los nuevos productos v tecnologias clertamente cambia algunos aspectos
del funcionamiento de la economia para una oleada en particular, pero no
rehasa su naturaleza capitalista o su caracter basicamente ciclico.

'n la actual revolucion informatica, diversos autores han desarrollado
mterpretaciones de la nueva economia basadas en el fuerte contraste entre
ienes tangibles ¢ ntangibles, entre “atomos y bits’." Algunos atirman que

A nueva cconomia es tan diferente gue :J,::mn__.q de una nueva feoria econo-

dentro de la 1ogica del modelo actual. Para el paradigma anterior John
Naynard Keynes desarrolld una nueva teoria economica, al establecer otro

mica’ para su analisis y manejo. Esto podria ser ast y estar por completo

modo de entenderla v un nuevo conjunto de mstrumentos de politice
Aunque el debate ain sigue vivo? alli donde se aplicaron esas politicas
lograron en buena medida su proposito de moderar el ciclo de negocios y
apovar ¢l crecimiento estable, el pleno empleo v la imversion consistente,
durante todo ¢l periodo de desplicgue de Ta cuarta oleada.

I'se conjunto de politicas v esa vision de a teoria econdomica perdio efec-
ividad cuando se agotd la economia de la revolucion de la produccion en
masa para la cual fue disenada, alvededor de 1970, Cuando la productivi-
dad dejdy de crecer v las oportunidades de mversion menguaron, toda la
hase del modelo se quebrd v laestanflacion, esa desacostumbrada combina-

cion de iflacion con desempleo, volvio impotentes sus principales mstru-
imentos de ::::Ef I'sto hizo _:;:u_ﬁ que ¢l capital financiero E:_z,m._:_:f.m

un ataque sistematico contra L intervencion estatal v la regulacion, y que

“Néase, por ejemplo. Negroponte (19901

N éase, por ¢jemplo, Soete (2000

“Nlientras NMilton Friedman v Anna Schwartz 1 1963:197 Fr sostenian ¢gne eso nunea habie-
ra poclido funcionar, kevnestanos como Dow (19985, sosticnen e las politicas nunca fueron

:t_:_h:._:ﬁ COTL PIt __:..,;_h:-_.
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1TERCERA PARTE:

[ A SECUENCIN RECURRENTE,
GUS CAUSAS EINMPLICACIONDES

los monctaristas alcanzaran la preeminencia en la profesion econdmicg 8
Pronto. ¢l {lorecimiento exitoso de la revolucion microelectronica y la olg
de verdadera competencia que caracteriza el pertodo de nstalacion tem.
prano hicieron facit desenterrar las hlosofas del laissez-faire v 1as teorias neo-
clasicas de la economia. gque tentan como paladines a las Thatchers y log
Reagans. Fl proceso de destruccion ereadora en el espacio economico estu-
vo acompanado por la demolicion del viejo edificio de la Itervenclon esta-

tal v L regulacion, el cual habia dejado de ser efectuvo bajo esa torma espe-

cilica. Fn Ya fase de frenesi. el fundamentalismo de mercado reinaha
supremo, para beneticio de fos nuevos emprendedores tecnologieos v espe-

ctalmente del capital financiero en violento crecimiento, pero en detrimen-
to de los excluidos en el otro extremo de la cconomia global polanzada,
particularmente el grueso del mundo en desarrolio,

La recesion a continuacion del colapso de la burbuja crea una vez mas

las condiciones para el surgimiento de una nueva cconomia 'y de nuevas

ee— e’ _mas
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(Imancieras, estos instrumentos de politica se conformaran muy de acuerdo
con las caracteristicas de la revolucion teenologica actual v de su paradig-
ma. La naturaleza de la nueva teoria economica v L de los mstrumentos
proporcionados por ésta para las acciones gubernamentales -y para cise-
Nar su alcance — habran de tener una enorme incidencia sobre la direccion
aimprimirsele al potencial de esta revolucion teenologe:

Vease i diseasion de Hlaodeson 2007 v Chang - 1997 sabre “The Feonomics and Polincs
Of Fﬂﬁ:_::::ﬂ




1 LA SECUENCIA Y SUS FUERZAS MOTRICES

(4 narrativa de los capitulos precedentes se aventuro a proponct una
cstructura historica basada en la recurrencia. I'sta se abordo desde un
punto de vista interdisciplinario v sistémico, abarcando la teenologia v las
stituciones, el cual podria ubicarse grosso modo dentro de fa economia evo-
lucionista (evolutionary economics).! Bl tipo de modelo resultante se hasa en la
Wea de que es posible encontrar regularidades dinamicas y secuencias de
cambio recurrentes en el funcionamiento terno del sistema capitalista.
sto en st misimo toca muchos topicos fundamentales, relacionados con la
Gision del mundo, los cuales no pueden ser abordados s revisar las pre-
isas basicas. No es 1a intencion de este libro entrar en tales discustones,
Estas cuestiones se tratan en profundidad en el libro de Freeman'y [.ouga
As Times Goes By?

I} objeto de esta parte conclusiva es resumir ¢l modelo ¢ invitar a debas
tr acerca de sus implicaciones. Este capitulo reane ¢l modelo en sus prin-
cipales elementos y discute las {uerzas motrices involucradas. El capitulo 19
explora algunas de las cuestiones surgidas a partir de esta interpretacion 'y

cxamina sus consecuencias para la teoria y la politics

A UN RESUMEN DE LA SECUENCGEA
Y SUS ELEMENTOS

Seatin ¢l modelo presentado aqui, cuando una recolucion tecnoligica wrampe

en la escena, no solo anade algunas industrias nuevas vodinamicas a la

cstructura productiva previa. Mediante Ta configuracion de un paradigma

e noeconomico _:.:_ﬁ.:.m,r::_~ los medios para modermizar todas Tas industrias
v actividades existentes. El proceso de difusion tanto de la revolucion como

de su paradigima a todo lo largo de la economia constituye una gran olvada

de desarrollo.

' Nelson v Winter (1997,

CFreeman v Loucd (2001 primera parte,

203




| . H m “ H H — _ _ . _ : . ) } \ m.! “—. ." ..._..jhﬁ."‘.f .J __f_J_..qFJ._ H_JF._#.““.."N.#I ?._ .—“ﬁ—HHM.LF_ - L3
d— hv - “ L._.# b -#._..LHLP. H... / “ ...#_ .ﬁ ._. “ k) ﬂ N. ...h.../q ._._h._ '... b ._..f— . b .._.#-. ..L .?..”M — .-—A..Hh#A h_ﬁvu_ "ma .— .-# _.______- |

Ry e i de I revolucion se dill yor toda la eco-

- | . e . , , neial de transformacion de a revolucion se chifunde por to

ada oleada consta de dos penodos distintos. Las primeras dos o treg el potenc :. de tr o _n | . i este periodo. el
: ‘onst . . Gn. ¢ | cu: omia rindiendo los beneticios de su desarrollo pleno. Fineste penodo, €

décadas constituven el periodo de instalacion, durante el cual se establece |y ! | o ovios de lareo plazo del capi-
| itica e | . < de 1a revolucion. conf recimiento se rige principalmente por los critenos de largo plazo ]

masa critica de industrias e infraestructuras de la revolucion, controntandg Cret | .

. . . : Y __ 1 oroductivo v se realiza dentro de un marco institucional orientado a
la resistencia del parachgma vigente v ngiendose cada vez mas por los ¢ni- tal productiy AR thza d | | e Tos colectivos
y | . 1 10T . 1AM ] fograr un mejor halance entre los intereses _::ﬂ._,:_:_f y 105 COICCUVOS.
terios del capital financiero y su turbulenta dindamica. Hacia la mitad de 13 g _ | T euales definen ol
| | __ . - : Cada periodo, a su vez, pasa por dos fases distintas, las cuales dehme
olcada hay un mlervalo de reacomodo durante el cual se superan las tensiones | e del le asimilacion. de modo que la secuencia
\ . . aracter Ce ante del proceso de asnmitacion, ae | > Ja s __ |
que se venian acumulando y se crean las condiciones para ¢l periodo de des- caractel T:::,._ E:. (el ] ,. e una déca-
. ] €N ¢ ¢ : - recurrente esta formada por cuatro lases, de aproximadamente una qec
plicgue. Durante el despliegue, también de dos o tres décadas de duracién, |

FIGURA 4.1

DESARROLLO POR OLEADAS: LOS ELENMENTOS DEL MODELO Y SUS CAMBIOS
RECURRENTES
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divcadacuna: Irrupein, frenesi itervalo de reacomodo  sinergia v madures.

Dado el poder modernizante de Ta revolucion v su paradigma tecno-
ceonomico, cada oleada termina elevando toda L estructura productiva a
urt nivel mavor de productividad promedio, al mismo tiempo que estable-
ce un tepdo distimto de vinculaciones entre las ramas de la economia. Esta
cvolucion por largos saltos seria la forma tipica (ue asume el progreso en
cl capitalismo.

Sin cmbargo, esas transformaciones cconOmicas masivas comprenden

rocesos complejos de astmlacion social: suponen cambios radicales en los

atrones de produccion, oreganizacion, CCTCNCIA, COMUNCACION, transporte
v consumo, conduciendo finalmente a un ‘modo de vida® diferente. Por lo
tanto. cada oleada requiere de inmensas cantidades de esfuerzo, inversion
v aprendizaje, tanto individual como social. Esta es quiza la razon por la
cual todo el proceso toma alrededor de medio siglo para desenvolverse,
abarcando mas de una generacion.

BV marco sociomstitucional se adapta a cada paradigma v, a su vez, deter-

mina fa direceton preferencial para el despliegue del potencial teenologico
vl manera como se distribuiran sus frutos. Pero esta profunda adaptacion

termima convirticndose en obstaculo a la introduccion y difusion de la pro-
Xima revolucion teenologica. Cuando una sociedad ha establecido innu-
merables rutinas v habitos, normas v regulaciones para adecuarse a las con-
diciones de la revolucion anterior, no se le hace tacil asimilar L sigulente.
lendra entonces lugar un proceso de destruccion creadora institucional, el cual
conllevara simultanecamente al desmantelamiento del viejo marco y a la ins-

talacion gradual de uno nuevo. Sin embargo. algunos de los cambios insti-

tucionales mas significativos solo pueden ser mducidos por Lais crecientes

presiones sociales v economicas, tluego de pasada media oleada.

For 1o eslera econdomica. ¢l ritimo vola direcaion del erecimmento son
determimados por fas mterrelaciones entre el capital financicro v el pro-
(

p—

wctvo. Bl capital productivo asegura el desplicgue total v la amplia difusion

ae cada revolucion teenoloeica. Fl capital financiere Ivace posible la sucesion

de oleadas, Cuando el capital productivo se torna conservador. hacia fina-
les de una oleada, por tener tanta experiencia e inversion vineutadas a ella,
l. capttal financiero se imdependizara voterminara, st no H.:::.:w_,_u_fio
directamente al hig-hang micial de la signiente revolucion, seguramente lle-
respaldando a

oy e . Co ., . . . _
_y nuevos emprendedores en su difusion. Cuando el caprtal financiero,
(tirante

Vandola hasta sus altimas consecuencias, una vez iniciada

cl periodo de instalacion del nuevo paracdhgma. lleve a fa economid

_.: netico ascenso hacta una mmensa burbuja de riqueza de _E_ulu el
Capit, ¢ v | : . o

Prtal productivo, nueve v modernizado, estara listo para tomar ¢l control

L
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A fin de conducila o un proceso de crecimiento mas ordenado. en fa “edad
de oro” del desphegue total de esa revolucion.

Fste traspaso de mando es avudado por las instituciones de gobrerno v
ocurre durante e intervalo de reacomodo a la mitad de cada oleada. Elrelevo
sucle ocurrir después del colapso de la burbuja vy en medio de fa recesion
deutente. Se hace entonees necesario cambiar las reglas del juego para
detener las nocivas practicas de corto plazo del capital financiero ¢ mdu-
cirlo a atender los imtereses de mas largo plazo del capital productivo. Hay
que dar también alguna forma de respuesta a las intensas presiones SOC1A-
les originadas por L distribucion del mgreso foertemente polarzada,
caracteristica de la fase de frenesi. Dicha respuesta modificara la dimami-
ca del perfil del mercado en términos de los posibles patrones de gastol v
scentualmente influird en el comportamiento de la demanda potencial, en
relacton con su direccion y ritmo de crectmiento, desde la fase de sinerg
cn adetante.

La fowa FET representa una version condensada de todos los elemen-

tos del modelo, locahzando una oleada ?:,:_::E- B entre el ftimal de la

.‘ .

oleada previa (AT y el comienzo de Ta proxima (G En ella se puedo 1identr-

ficar. a lo larco de las cuatro Fases, el patron recurrente de SUrgHNIento, re-
plazo v desphegue de Tas revoluciones teenologicas v sus paradigmas tecno-
ceconomicos; asi como las regularidades en el comportamiento cambiante
de los capitales financiero v productivo, v del marco sociomstituctonal,

Al igual que con toda la narratva anterior, la figura se concentra en L
dinamica de los paises centrales v no cubre todo el aiclo de vida de cada
oleada. Para ello habria que incluir tanto el peviodo de gestacton, antes e
hio-hane, comao ¢l periodo de redespliegue, despues del stewiente bg-hang,
cuando las industrias maduras de esa oleada se estivan v tratan de fograr
condiciones rentables de supervivencias mediante a ractonalizacton’, la
captura de miercados en la periferia vZo Ll extension de su produccion

luoares con ventajas comparativas, bisto apenas se msinua, medante by pro-

oneacion de las curvas de cada oleada en el gratico.
Por 1o tanto. la figura no trata propiamente de las oleadas tal v como se

cxpanden en todo el mundo. 1o cual fue brevemente discutido en el capitu-
o 5. Desde esa perspectiva mias amplias las orandes oleadas abarcan todo
i sielo. v cada una se extiende hasta cubrir una porcion mavor del globo,
U cuadio similar constraido desde el punto de vista de los paises perifen-
cos sin Tugar a dudas seria muy diferente v reflejaria un desplazamiento sig-
nificativo de las tases. Mais atn, para las periferias cercanas el cuadro dife-
i tambicn del de las mas alejadas centendiendo la “distancia” como de

Caracter cconomico v no puramente geograficol,

e =



Wi e g w

206 LA SECUENCIA RECURRENTE, SUS CAUSAS T IMPLICAGIONES

B. LAS FUERZAS TRAS LA SECULRNCGIEA

l resumen anterior sugiere la existencia de tres rasgos en el funciona-
miento del sistema capitalista, cava existencia ninpulsa el desarrollo por
oleadas v determina Li secuencia recurrente caracteristica:

] cambio téenico ocurre por medio de constelaciones {clusters) de
innovaciones, conformando revoluciones tecnologicas sucesivas v distintas,
destinadas a modernizar toda la estructura productiva

I\l capital productivo v el capital financiero son agentes mterrelacio-
nados pero funcionalmente separados. cuva basqueda de la gananaa se
rige por critertos v comportamientos distintos, v

- LI marco soctomstituctonal tiene mucha mas mercia v resistencia al
cambio que la estera teenoeconomica, la cual es acicateada por las presio-
nes competitvas.,

[>stos rasgos se refieren a la manera como ocurre el cambio en cada una
de Tas esteras cuva coevolucion define el proceso de desarrollo: la tecnolo-
aia, la cconomia v las instituciones sociales, La secuencia es generada por
la manera como interactGan esas esferas cambiantes v como se miluyen
mutuamente (vease heura 1-4.2),

La teenologia es ¢l combustible del motor capitalista. El hecho de que el
cambio técnico evoluctone por revoluciones apenas iene (ue ver ¢on razo-
nes cientificas v teenologicas. Bl modo de absorcion v asimilacion de las
mnovaciones en las esferas cconomica v soctal es lo que exige que el cam-
bhio téenico ocurra en constelactones coherentes ¢ interrelacionadas. Una
vez que una revolucion teenologica irrumpe v comienza a propagarse, su
paradigma tecnoccondmico emerge voguia las travectorias del cambio tec-
nico ulterior. Por lo tanto, el grueso del desarrollo teenologico sera compa-

tibhle internamente v ficil de introducin gracias a las mterrelaciones y exter-

nalidades crecientes. Sin embargo siempre va a haber muchos desarrollos
fuera de esas travectorias, gracias a la relativa awtonomia de la ciencia 'y la
teenologta. Por esa razon, para cuando el potencial de una revolucion se
avota, va se cuenta con un reservorio de imnovactones radicates capaces de
reuntrse para formar la proxima. De ahi que un cierto grado de libertad
cientifica v académica sea un componente esencial de fa dindimica del $15-
leima.,

La estera economica es el escenario del proceso de crecimento, donde
mteractian el capital productivo v el financicro. Mas que interdependien-

tes, estas dos formas funcionales de fa bisqueda de Ta ganancia son mutua-

mente mdispensables: a produccion real respalda la ngueza de 1:?._“ cl

dimero prestado respalda Ta mnovacion v lamversion real. Pero no se trata

I A SEGUENCIA Y SUS TUBRZAS MO RIECT.S
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de nexos sencillos v serenos sino de una relacion sumamente turbulenta.
| s tensiones v distensiones entre el capital imanciero 'y cl productivo, sus
acoplamientos v reacoplamientos, determinaran el ritmo v L direceion de _

Crecimicnto cconomico on cada tase. Yo enlas dos bisagras de Ta oleada, ¢

aso de T instalacion al desphicgne yoviceversa, cuando Nega al maximo fa

ncha por el poder entre ellos, tervendran Tas otras dos esteras. La teeno-

owia provee o big-bang niciador del proxmmo petiodo Jde instalacion. ¢l cual

sera conducido por ¢ A.::::_ Gianciero. n el mtervalo de reacomodo.

oo el sistena se atasca en la recesion, el Estado v otros actores msttu-

Cionales. soctales v occonomicos estableceran reaulaciones vootros cambios
el contexto. a fin de avudar a arrancar ¢l periodo de desphegue, basado
en b sohida expansion del capital productivo.

A osfera stitucional es el asiento de la politica la ideologia v los mapas

mentales cenerales de la ociedad en cada 13.31:. F's tunbien la red de

| 5§ SUPCTVISOTES v a la estructura respotl-
normas, leves, regulaciones, entes supervisores A toda la estructura resy

sable de 1o gobernabilidad social. Como personificacion de la soctedad, en

i cierto sentido incluve a las otras dos esteras. Las personas mvolucradas
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cn los procesos de cambio en la esfera tecnologica v la econdmica py

oan el sentido comun de cada nuevo _ﬁ:.m%w:ﬁ wﬁ,:cwmcz@:&?o@ P
otros espacios de actividad. Es como la _z.:ﬁmmuﬁr_,.,: de un virus m__m. M N
na a persona, debilitando los viejos mapas mentales e ::ﬁcmm_in%aamo-
nuevo. Por lo tanto, en el curso de cada olecada se da una ﬁ_.wmmmmw:w nMrn_
rencla e isomorfisimo entre la estructura v la torma de {uncionamiento nﬂ
las empresas, ¥ la de todos los demas tipos de organtzacion, desde las escye-
las a los hospitales, los partidos politicos y las dependencias gubernamen
tales. Ista es la fuente tanto de la inercia a finales de una :_m_mn_m como Q-
la capacidad para disenar nuevas instituciones y regulaciones adecuadas nM
¢l intervalo de reacomodo. La mnercia de la _J_.._m&:__.mm esta enraizada en las
dos o tres décadas de éxito del periodo de despliegue, cuya experiencia for-
:.H__E..E la logica del paradigma prevaleciente en _um :.:..J.:‘Em v en las institu-
ciones. La capacidad para cambiar es estimulada por emociones opuestas
C:_.Eﬂ.:m el periodo de instalacion, se acumula un sentimiento de m:.%oﬁ:“
C1ay :.,:,ﬁ_ acion, y se experimenta la incongruencia entre el nuevo y el viejo
paradigima. Asi, aunque el cambio institucional esta sujeto a una 1nercia
mavor que la del cambio econdmico, las instituctones terminan respon-
diendo a las presiones soctales y politicas, y contando con los recursos inter-

110s necesarios para moverse en la diveccion adecuada.

| Las tres esferas interactiian de tal mancera que, cuando prevalece la iner-
cia en una de cllas, los procesos de cambio en otra ejerceran eventualmen-
te la presion requerida para desencadenar las modificactones necesanas en
aquélla. Sin embargo, la inercia no siempre es negativa. Como se dyo
m_::ﬁw esta puede Jugar —v de hecho juega— un ?51 saludable en la
medida en que erige barreras a los cambios inoportunos, permitiendo la
propagacion completa de los beneficios de cada revolucion. Asi, al igual
que en la mavoria de los procesos de cambio, el desarrotlo en el mmmﬂm_\:m
capitalista tiene lugar a través de una combinacion de fuerzas de conserva-
c1on con fuerzas de transtormacion.

C. EL DIFICIL EQUILIBRIO ENTRY, EIL INTERES
PRINADO Y EL INTERES SOCIAL

: :.:-Kw_..:.v propuesto toma en cuenta la estructura fundamental del sistema
“ M:u:w:mn: en zu.ﬁ.:? constante, agenciando el equilibrio entre los mntere-
ﬁm ﬂ””&: %.mwim_. __L.u ._Emm_:ﬁ%_ de la ganancia actia como motor basico

s privado, poniendo en marcha tanto al capital financiero como al
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os intereses sociales. encarnados en el gobierno v en las cliver-

1::::.:1& |
tan de dar forma

18 OFgANIZACIoNes de 1a sociedad civil, constantemente e

1 las condiciones del creeinmiento y a la cistribucion de los esfuerzos v de sus

Ut Os.

1 os beneficios sociales reales en cada tase particular van a depender de
¢ hav un juego de suma positiva 0 negativa entre los intereses individuales
o los colectivos, y de st las tuerzas politicas y sociales inclinadas hacia uno
1 otro lado son capaces de reconocer esos intereses - racional o intuitiva-
mente - v de actuar efectivamente para lograr sus ohjetivos.

Como lo hiciera notar Keynes alrededor de 1 920

1o 7o se gobierna desde arriba, de manera queno siempre coinciden ehnte-

rés privado y el soctal. Ao es dirigido aqui debajo de maner
e la cconomia que el mte-

A quo comceidan en la

Ap cs una deduccion correcta de Tos _J:-::,:::x C

_:,m:.:E
nterés pablico. Ni es verdad que el interes

rés propio ilustrado produzc sicmpre ¢l
propio sea generalmentc dnstrado: mas a menudo, los mdivaduos que actnan por

separado persiguiendo sus propios fies son demasiado ignorantes o demasiado

déhiles incluso para alcanzar éstos.

Fstas diferencias — reales y peraibidas - entre intereses individuales y
nte agudas a finales del periodo de instalacion. -]
depresion incluso - pue-
a los pobres; los Prl-

sociales son particularme
colapso de la burbujay la subsiguiente recesion
den ser muy dolorosos tanto para los T1COSs COmo par

aporarse una buena parte de su riqueza, Jos segundos
A CACT IMAS _5:.:_:_:::,.::, A CT1 SU MISCTia. DI
4 brutal del sistema de forzar el reacoplamiento es una
aclas por la bur-

meros pueden ver ey
probablemente van

cmbargo, esta mancr
A directa de las tenstones mternas extrenias ¢ie

CONSECUCNCT
stos. a funcion del Estado v

buja misma. Por esa razon, en tHempos como ¢
de 1as diversas fuerzas soctales se torna ::__?_ﬁ,:f:_n para dar forma a la
reccion en la cual se va a mover 14 socicdad durante las dos o tres deca-

As slguentes.

Sin embargo, cuando la madurez s
Wlo la incontrolable voluntad del capital
jar el rompehielos a traves del con-

Casienta vla _.u_.bxm:_E revolucion esta

Ista para emerger, parcceria (que
nanciero esta en condiciones de empu
ndo el proceso de destruccion creadors

celado mar de la iercia, mtensiice
ceonomica e institucional.

l:s posible que este en la naturaleza misma del capitalismo el avanzar

CKevnes [19260 [ve 1988, p. 200, cursivas en ¢l onginalf.
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Q-
dos de mstalacion, caracterizados por el desenfrenado desencadenamiengq

vendo de un extremo a otro, en un movimicentos penchular: desde los pe

de Ta busqueda del beneficio privado. hasta los periodos de despliegue
- ...... .u

cuando esas fuerzas son moderadas v ordenadas para ana mavor pPropaga-

c1on de los beneticios en La soctedad. |

——

Se dice que el histortador Edwin I Grayve decano fundador de Ta Escuela
de Negocios de THarvard, llegd a esa vision del capitahsmo estuciando |a
historia de los Estados Unidos. Segan Crutkshank, historiador de la Escuela

de Negocios:

FoE Gayv desarrolld una vision dindmica de Ta historia economica |como] registro
de fas oseilaciones del pendulo entre periodos cuando predomina el control maﬂm_ y
pertodos cuando predomina Lk accion de individuos agresivos. Aqucllos serian esti-
hcos v caracterizados por Laseguridad v a estabilidad. Estos otros, siendo iniciados
por L mtroduccion de nuevas herramientas, armas u otras fuerzas, estarian contro-
lados por los poderosos mdividuos introductores de esas fuerzas, Fsos perindos dina-
micos... han sido crucales para el desarrollo econdmico... Fi papel del historiador
cconomico, tal como o pereibia Gay; seriacel de estudjar v comprender estos ciclos

vosugerr fas maneras de restringir sus excesos, !

P‘.
Cruikshank | 987

5 IMPLICACIONES PARA LA TEORIA
Y LAS POLITICAS

ACEL PODER Y LOS PELIGROS DL T'NA

INTERPRETACION BASADA EN EA REGURRENCEA

Cuando se leen cromcas esertas por quienes vivieron alrededor de 1880 v
1690, es chiial evitar el asombro ante Tas simithtudes exastentes entre la evo-
lucion de Tos motores complejos v los vapores en ese tiempo v kacde los daps
v computadoras ahoras entre los procesos de conformacion de una econo-
mia mundial, mediante el transporte transcontinental v el telegrafo) v el
actual proceso de globalizacion, mediante las telecomuamcaciones v L mter-
net. Guoardando Jas necesaras distancias entre :_,\__:.w_ contexto v este, entre

el poder de aquellas teenologias voel de éstas, entre Ta vision del mundo de

aqucllos tempos v la nuestra, podemos aprender a distimgur lo comun v lo

singular en todos esos procesos. Lo mismo ocurre cuando se leen las entu-
stastas descripaones de los exitos economicos de la decada de 19207 v los

cseritos shntlares sobre Ja 'nueva cconomia en los rectentes anos noventa.
Stxe tiene disposicion a aceptar L recurrencie como marco de referencia y a
peculiaridad de cada pertodo como objeto de estudio, entonces ¢l poder de
este tpo de mterpretacion se muestra con todo suvigor

' 1o experiencia particulie de T aatoras quien no es istoriadora
cconomista inanciera, el regisiro historico se convirtio en laboratono par:
poner a prucha fas hipotesis del modelo. En esencia el trabago consistio en

Hevar a cabo genmnos experimentos sobre regulartdades. Una vezadentti-

cado un fenomeno que podia formar parte de una secuencia recurrente,
cra posible “hacer experimentos en el tiempo™ para mvestigar sobre suapa-
FCIOn o no. una vootra vez, en cada tase historeas simlars sicnendo el
modelo prelimmar. PDe esa manera. por Aproxnnaciones sucesivas, los
diversos elementos del proceso podian ser descartados, moditicados. o con-

Hrmados tentativamente. b aleunos casos, se encontraron grandes dite-

EN Case, pewr clempo, Wells 1889 1395

1

"Nease o) Resumen Introductorio del Tinnado Hoover Repoye, Hoover T929. 0 ppa-xs

st es Lo posicion de Gustay Scinoollers el principal exponente gevmano de Ty lsenela

I Hictoriea de 1a Feonomi acerca del uso de la historia, Schimoller 18905 pp. 26 F-2649,

RN

Thgmy.,




214 LA SECUENCIA RECURRENTE, SUS CAUSAS 1L IMPLICACIO N g

renctas, como la mexastencia de un colapso en Inglaterra en el decenio de
1890, Ia preeminenaia de las finanzas en la “era progresista”™ en los Estados
Unidos, o fa extraordinaria longitud de la depresion de los anos treinta de]
siglo pasado en ese mismo pais. Esos casos forzaron a la autora a escudy-
Nar atn mas vy, al final, ello sirvié para remodelar y enriquecer las hipéte.
s1s. Un modelo construido sobre la base de cuatro casos y medio requiere
de una estilizacion audaz v de una mente abierta a los resultados de la pues-
ta a prueba. Naturalmente, el trabajo esta lejos de haberse completado v lag
ivestigaciones futuras probablemente van a modificar v fortalecer estos
resultados tentativos. Por el momento, queda al juicio del lector la utilidad
del marco general.

Obviamente, cualquier aplicacion dogmatica o rigida del modelo des-
Virtuara su proposito. Su valor principal es poder servir como herramienta
uti] para organizar la riqueza de la vida real y no para forzar los hechos a
fin de acomodarlos en casilleros estrechos.

son esta propuesta en particular se cotre el riesgo de querer encontrar
techas exactas para el final o el comienzo de una fase o pertodo, cuando en
la practica la mayoria de los procesos aludidos se solapan y no permiten
semejante precision. La datacion utilizada en este libro es basicamente una
aproximacion operativa para avudar a transmtir las wdeas. Ll peligro se
hace aun mavor al analizar paises particulares, dada la propagacion desi-
gual de cada revolucion y el desplazamiento secuencial de las fases de un
Pais a otro.

ixiste tambien el resgo de exceder los imites del determinisimmo mas alla
de o que podria considerarse razonable en un cscenario historico real.
}::ﬁ_:w a la tecnologia le corresponda un sitial central en la explicacion, Ia
determinacion es mutua. Esta se encuentra tan determinada por los facto-
res sociales e mstituctonales, la cconomia y las finanzas, como éstos lo estan
por ta tecnologia. Como lo ha mostrado Chnis Freeman, la autonomia rela-
tiva de la ciencia, la teenologia, la politica, la economia v la cultura debe
ser tomada en cuenta en cualquier intento por explicar el modo como real-
mente ocurre cada proceso concereto de desarrollo.t En particular, aunque

1
-

¢s indudable que las guerras (entre naciones v civilest tienen relacion con
los procesos analizados, ellas tienen su propia dindmica. Las guerras napo-
lednicas v la primera v segunda guerras mundiales obviamente dominaron
las fases correspondientes del desarrollo economico v son responsables de

Muchos de sus rasgos especificos. Desatortunadamente, se puede decir lo

P Fpe . BRI -
Freeman 119953, pp. LI-19 v Freeman v Louga (2001, pp. 123-135.
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mismo sobre los actuales conflictos, los cuales han sido denominados nueras

anerras por Mary Kaldor Ast, aunque las hipotesis explicativas presentadas

acui suponen una simplificacion inevitable, cuando se usa el modelo par:
analizar casos historicos especificos hay que tener siempre en mente toda la
complepdad de los lazos de retroalimentacion.

['na dificultad adicional es la naturaleza interdisciplinaria del modelo.
Siose le mira desde el punto de vista de cualquiera de las disciplinas en las
cuales las ciencias sociales han venido dividiendo la realidad social, el valor
del marco disminuye v se aleja de su intencion.

Finalmente estd la cuestion del nivel de abstraccion. El modelo pro-
puesto se refiere a una dinamica de largo plazo y no puede explicar even-
s individuales. Obviamente, para analizar las crisis financieras es mas
aconscjable utilizar los modelos de Minsky o Kindleberger Ll presente
modelo puede ser atil para enriquecer la comprension en tanto proporcio-
na el contexto mas amplio dentro del cual ocurre un panico particular. Lo
mismo se puede decir acerca de las innovaciones radicales especificas o

sobre la introduccion de cualquier institucion regulatoria singular. ks una
vista panoramica de sobrevuelo, en la cual la masa de los fenomenos se
ordena de modo grueso, en términos de la tonica general del contexto.

La justificacion de un ejercicio que pretende poner orden en el registro
historico a expensas de su infinita complejidad v riquezaes su valor heu-
ristico. 'Todo cuanto se puede esperar de ¢l es poder contar con una estrac-
tura con la cual hacer preguntas v contra la cual evaluar ¢l oracdo de regu-
laridad, v valorar plenamente la singularidad. No puede ser mas que un
instrumento sin filo e impreciso, cuyo poder depende de la intehgencay

lexibibdad con fas que se utihice.

B, TIEMPOS CAMBIANTES: VISTONES CANBLANTIS

St lo (JUE Se Propone acqui se APTOXINA cazonablemente al funcionamiento
del sistema, se podria esperar encontrar hucellas de estos cambios en fa his-

toria del pensamiento economico. Para comenzar, esto pucde arrojar luz

sobre ¢] interés recurrente v cambiante en ciertos topicos economicos. L
altima edicion del ibro de Kindlehereer Mantas, Panies and ( Jashes abre con

cl sigutente parrato:

* Kaldor (19991,
“Minsky 1975 v 1982, Kindleberger (1978) |ve 1991].
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I'n los estudios sobre cconomia es dificil hallar un tema mas convencional que ¢] de

[as crisis hinancieras. St durante las décadas que siguieron a la segunda guerra myp.
dial. despucés del torrente de los anos treinta. aparccieron pocos libros sobre la mate.
ria, csto se ha debido a que la mdustna relativa a su produeccion reviste un caractey
anticichco v las recesiones acaccidas entre 1945 y 1973 fueron cscasas, bastante
cspaciadas y marcadamente suaves. En anos mas recientes; con la receston mundia)
de 1971-1975 y la tension hinanciera de los ochenta, la industiia se ha remontado,

Asi, cuando hizo su aparicion en 1978, esta obra reflejaba cl renovado iterés por

un vicjo tema, un tema que adquinio una mmportancia crecicnte on la década

siguicnte.’

Il modelo puede servir también para explicar los cambios en la intensi-
dac de ciertos debates asi como el flujo v retlujo de algunas posiciones. Por
ciemplo, s1 la relacion entre el capital financiero y el capital productivo
ctectivamente pasa por estadios de clara colaboracion y de tenso desaco-
plamiento, los acalorados debates acerca del vinculo entre la economia real
y la del dinero sertan ‘ganados’ temporalmente por uno u otro bando. Esos
cambios de vision fueron observados por Pigou cuando destaco como el
dinero era visto alternativamente como un stimple envoltorio de la produc-
c10m o como un poderoso ‘genio maligno’, cuando se pasaba del despliegue
a la despradada instalacion y de nuevo al desplicgue, alrededor de las dos
grandes guerras munchales del siglo XX.#

Aunque las advertencias miciales de Greenspan contra la ‘exuberancia
irractonal’ eran correctas, su afirmacion posterior acerca de la llegada de
una ‘nueva economia’, entendida como crecimiento sin ciclos, ocurrio Justo
cuando la cutoria iba a dar paso al colapso del NasDaQ. LEllo evocd las afir-
maciones de Irving Fisher, brillante economista, quien tuvo el infortunio de
declarar, a mediados de 1929, que “los precios de las acciones habian
alcanzado lo que parecia ser un alto piso permanente™.?

E1 Methodenstrei® entre la escuela historica v los neoclasicos, el cual en la
practica expulso al Estado, la sociedad v el contexto historico de la teoria eco-

nomica, tuvo lugar en el periodo de instalacion de la tercera oleada, la cual,
cn la penodizacion propuesta aqui, es paralela al reciente periodo de insta-
lacion de la quinta, cuando Jos monetaristas derrotaron a los keynesianos.”

- Kindleberger 11978:1906:, p. 1. fve (1991 pol |

“uﬂ H... i ; ._ i - - 4 1 n [
Pigou 11949, pp. 18-19. Citado en la primera parte, cap. 1. p. 29 de este hibro.
[y g - ™ ! ’
Ctado por Galbraith - 1990, p. 80,
* Debate sobre ¢

Meétodo en Economia. |1
LI A & P . ,_ \ : . :
\ case Hodgson (20011, Howe Economics Forgot History,

* , | ,_
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Dentro de un marco temporal mas amplio, en el clasico de Heilbroner
qeerca de los Hfilosotos de la vida material,))! donde se ubica a todos los

orandes pensadores economicos en su ¢poca especifica, se vislumbra la
posible fuente experiencial de algunas de sus nterpretaciones. St Pavid
Ricardo no hubiera sido un exitoso corredor de bolsa viviendo en medio de
la madurez de Ta quinta oleada, quizas no Liubicra percibido como el pro-
(eccionismo de las Leyes de Granos y el costo creciente de la terracamena-
saban los beneticios industriales, por lo cual podria no haber Hegado a tor-
mular su teoria de Tas rentas. Si Veblen no hubiera vivido el “salvaje mundo’

de finales del siglo XIN, quizas no habria podido desarrollar su ViS1on sobre
el papel negativo del capital fimanciero en contraste con el de los W:_n._w:_.z,:_-
ros productivos. St Keynes no hubiese experimentado nt la turbulencia de
los anios veinte ni ¢l ‘mundo enfermo’ de los treinta posiblemente no habria

yuscado una explicacion a la depresion m una receta pare salir de ella.

Il capitalismo como objeto de estucio, evoluciona mediante oleadas de
crecimiento sucesivas v distintas, las cuales a su vez pasan por diferentes
fises, aleunas caoticas, otras mas sinérgicas, ninguna perdurable. Por cllo

puede ser altamente relevante preguntarse cuando y donde se H._L.A_..m.,_,_:._ﬁ._&
una teoria v especialmente cudndo y donde gano aceptacton. Nas adn, cl
esperar que ocurra un cambio en la cornente = de una ‘ortodoxia a otra -
s puede fundamentar en la comprension de la naturaleza de la sociedad
capitalista y su funcionamiento. |

Si la naturaleza especifica de ‘lo que esta pasando’ tiene alguna influen-
ciaen la forma como los cconomistas, al igual que otros, interpretan el
mundo, cllo puede explicar la suerte pasajera de ciferentes tcorias en tiem-
pos diferentes. El periodo de mstalacion extremadamente _E,m:..__ m::.;.ﬁ_: Cl}
la década de 1970 v caracterizado por una libre competencia creaiente-
mente globalizada, nutrio a idea de que ¢l mercado era lo tntco impor-

- * f_-.... . LT I B4 -._ u L1 .__.
tante, v que ¢l Estado era mceompetente v osu mtluencia mdeseable en la

csfera economica. Después del colapso de la burbuga del NASDAQ la Hega-
da de Ta incertidumbre v la recesion, esta perspectiva comenzo a cainbiar.
| 4 situacion insostenible de un gran ndmero de ‘economias en (ransicion’
v paises en desarrollo 0 mas bien ‘paises en retroceso’™ estaba _:;.4::-
do a cuestionar este dogma pasajero. A medida que el tiempo pasay la hbre

1 Heilbroner (19335 [ve 19361, | N
2 Reportado por lopor wwski 120000, este punto fue desarrollado en termimos metodologi-
! . ) 1 - " e SRR ENIS |
cos por Chick 119920y por Rrege i 19951 |
I Para un cjemplo partcularmente tragico de este proceso vease ol caso cde Mongoha en

Remert (2007,
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A_Z:.__u:._:.:_,.i o H-.ﬁ.,_j_v_.ﬁ._xh:_z PO _,ﬂ__:.m:_-u::.n; alobales, como ha ocurride en Car Z.n:r:,:::,x ectrictas al A.:_u::_ financiero v para _.HHA.Aw"HA,A.A,W. :_:,_z_.:.:.:-
v a los sindicatos? Cudantos, en los anos sesenta, habrian podido anticipar
¢l colapso de Bretton Woods. la estanflacion, la desregulacion v Ta dechna-

Gion del Estado del bienestar? Sin embargo, retrospectivamente, es posible

oleadas pasadas v ha estado ocurriendo en muchos sectores, es probable
cue surpan dudas nuevas v mavores. Gradualmente, con o sin una depre-
sion verdaderamente profunda, es muv probable que una vez mas se con.

1

Ahicar todos esos eventos en una secuencia comprensible en relacion con

stderen necesarias fas instituciones v oa regulacion. Quizas entonces log
las dos grandes oleadas mvolucradas,

cconomistas v otros clentificos sociales que le dan importancia a la com-
Por 1o tanto. la principal implicacion pracuca del maoclelo propuesto es

binacion del Estado v el mercado puedan una vez mas encontrar un buen

lugar bajo el sol. yCrimtir :_U._.:ﬁ%__:_. cuanto pucda ensenar ¢l _W_:E:_: Dara constderar las

oliticas como apuntando a un blanco movil. Encada oportunidad. el aba-

nico para L creatividad humana en termmos de respuestas viables estara
moldeado por Ta nataraleza de cada revolucton teenologica sueesiva vosu

CTIEMPOS CAMBIANTES. POLITICAS CAMBIANTES _::.m::_:,:E, AST COMO POor el caracter de cada fase de su desenvolvinuento,

St bas soluctones z_u_:,_ﬂ:_:x KON OPOTHINGAS O retardadas, adecnadas o made-
cuaclas, ello :..,._J__Z:r.._-m_ de una multitud de factores cutturales, _:;::,:x,

La prucha definitiva de la utilidad de un modelo como el presentado aqui v b L,
ceonomicos v otros. incluvendo tas condiciones especificas de fa economia

es st apheacion en la defimicaion de politicas en el mundo de los 11€ZOCI0S, is 1l
. * ! . . ) . - . , > R ey . y e ~r cy e . -~ v " TR Py 0o ¥ J"L_.
de Tas organizaciones sociales o los gobiernos. nacional v mundial. v las decisiones previas de dos actores mas mtluyente

b

Aunque no se bl disciio de politicas apropiadas siempre reuiete reconocey el rumbo

sugiere que con frecuencia el futuro cercano no es la extrapolacion del

¢ asigna al modelo mayvor capacidad de prediccion, si se

del cambio, mediante la comprension del paradigma v faadentibeacion e

¢ Ia oleada. Ninguna de estas tareas es sencillay tanto fa voluntad

pasado cercano y que, mediante una aproximacion razonable al estadio de L fase « ,. | | |
de comprender como tos fines perseguidos al buscar soluctones estaran

la secuencia en el cual nos encontramos, se puede avistar el rumbo aproxi- Y
politicamente condicionados,

mado del proximo cambio. Fs posible, pues, que este marco sirva en algu- | |
. Al mismo tiempo. las ideas politicas no son mmunes a los cambios de

na medida para guiar v brindar criterios para la accion en tiempos de gran- _ et _
T e e 1 . ,, wadioma en e A su traduccion en propuestas de accron etectivas, Los

des transformaciones. Es en esos momentos cuando se requicre avada para avadigma en cuanto a s raduccon e .

h eriodos de instalacion son tiempos de bifurcacion dentro de las agrupa-

hava stdo su forma ﬁ,,..,_u_..,,._n:.:.: en la

tormular las preguntas pertinentes, tanto acerca del presente como del

largo plazo, a fin de construir un mejor futuro. Como lo ha hecho notar clones politicas © r_q:__x”_m:,:_,w.ﬁ, Sca cual 1o icaen
Faie Hobsbawm. es el poder para reconocer los puntos de inflexion lo que olcada antenor v osu ,__,_A,hﬂp.___.v__ aproxtimada entre la posicion mas ::_JT
puede avadar a cconomistas. politicos v hombres de negocios a prepararse dualista v L posic1on mas s wialimente responsable, cada egrupo empezara a
| sulivir una division interna véase figura 1001,

[ nueva linea se dibuja entre guienes miran hacia atras con nostalgia.

datando de aferrarse a las practicas del pasado v quienes abrazan el nuevo

para la proxima guerra v no para la anterior
No se trata de una tarea pequena. St mmamos en direceion de la histo-
ria reciente. podemos tener una medida de Ly andacia requertda para visua-

-

: . . : . . 1 ¢ Dara adecuarse A 1as NUeVes
1zar cl futuro, incluso una o dos décadas hacia adelante. Cuin ficil pudo paradigma. proponiendo nuevas mstituciones par: wdecu Se Q las nueva
% condiciones. Esto desdibuja la conexion anterior entre ciertos valores u

wher sido, durante la depresion del decenio de 1930, conceebir la posthih- ! ,. )
ohictivos v los medios especiticos de alcanzarlos. Aunque los fines perma-

0 ointactos. tos medios adecuados v viables para lograrlos se modifi-
mbio de _x:..,:_?._::. [ sto C:Zr. conducir a confusiones

cad de politicas efectivas para ol pleno empleo v el control de los ciclos eco-

" * ., L) .__ ‘ .n.. ._ | . - ¥ .
homicos? (Ciuantos pueden haber ereido durante los anos cuarenta, cuan- NEZC

can con cada ¢

do L construceion de imperios todavia formaba parte de la agenda, que los . , i e e ]
yatses o1 dewairr ‘. . . | Lo anorales confrontaciones mternas, divisiones, reorgatizacion «e 1os
patses en desarrollo serian pronto independientes en su gran mavoria? O, a temporales. confrontacion o . | I

11 oS AT OC Ve o . , | ‘ . atidos tracicionales. a4 nuevos movimtentos vootras tormas de reainmea-
mitad de lox anios veinte, scudn realistas parccerian las propuestas para apli- partidos trachicionales. am T | R
con. las cuales probablemente redefimiran cl espectro politco para las

decadas por VOTT

o w

" Hobshawm . LT p. 162




220) LA SECUENCIA RECURRENTE SUS CAUSAS EINMPLICAGION S

FIGURA 15,1
CAMBIO DE PARADIGNA Y BIFURCACION POLIT1CA

Mirando hacia atras  Mirando hacia adelante

>

Paosicion a favor de ia
SOLIDARIDAD SOCIAL

Posicion
INDIVIDUALISTA

FUENTL: Pérez 1998

De este modo, kv complejidad imvolucradi en ol diseno e politticas duran-
e estos peniodos de cambio puede conducir a cierto caos cmocional v poli-
tco en los que parecian ser territorios estables v fronteras :r,:__\,,fr%.m‘.m bicn
cefinidas. |

Sin embargo, st este modelo se aproxima razonablemente a la forma de
operacion del sistema, entonces seria prudente ocuparse del diseno de
regulaciones e mstituciones para tenerlas Iistas v en el terreno del debate
cuando lteeue el momento Propicio a su aceptacion. Esto es cspectalmente
relevante en la fase de renest, cuando los intereses dominantes en la eco-
.::::,: son tos del mundo financiero - provisto ademas del poder para
::_w_.::;,_:_ﬁ hasta que las tensiones economicas resultantes v las presiones
_u_:_:.:n:x los hacen msostenibles o ung oran debacle destruve su fuente de
conhianza. Lsta idean subvace a o postcton de Trilhin ::r‘,: al proponer
cambilos en el sic

| Cima moncetario internactonal decias “Mis propuestas
Alternativas vl NV SRS | | .o, , ﬁ ,
nativas pueden no ser factibles ahora, pero quiza algun dia, después de

[ Catastrofes 1ve ey b : . |
strofe necesaria, podran ser descubiertas v utilizadus.™ Otro tanto

_... ﬁ.—. ) -
..H i b1 "
tado por Sy ANEe 1998 b2y,
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dnjo Soros, cuando al proponer la creacion de una COrPOTACION MCTrNActo-
nal de seguros para creditos, a fin de avalar los preéstamos a los patses en

desarrollo, senalo cque esa idea solo seria aceptable cuando tanto los acree-

dores como los deadores estuvieran reahmente asustados. !t

|.as propucestas solo pueden ser efectivas, sin embargo, cuando toman en
cuenta la mucha mavor lentitud del cambio institucional v su mayor com-
plejrdad cultural, con respecto al cambio teenologico o econdmico.
Sobreponerse alaomercia de imtereses cveados, prejuicios v dogimas de larga
data, visiones culturales, rutinas pracucas v habitos consolidados, espectal-
mente cuando antes fueron exitosos, requicere de acontecnnientos muy -
mativos y prestones politicas poderosas, Ademas, durante el pertodo de ins-
talacron, la atencion tende a concentrarse en la mitad “destructiva” del
proceso de destruccton creadora institucional, La mehicacia de Tas viejas
mstiteciones en el manejo de la revolucion teenologica emergente v el
cipeno del caprtal inanciero en actuar hbremente se juntan para des-
mantelar el marco regulatono restrictivo. La confrontacion entre los defen-

sores del viejo réetmen vlos nuevos desreguladores agresivos  ortalecidos
por estarse desenvolviendo en la cresta de Ta ola de Ta revolucion teenologi-
ca cn medio de unomar de dificultades ecconomicas - deja poco espacio
para que secan propuestas v aceptadas fas nuevas v modernas veglas reque-
ricdas. Por supuesto, mcluso chisenar el marco apropiado es dificil antes de
que el paradigma se hava configurado completamente. B potenciat cuvo
desphegue ha de ser fomentado solo comienza a reconocerse después de un

crerto grado de difuston. Del mismo modo, los problemas a superar solo se

pueden wdentificar despucs de haberlos controntado.

ntonces. es posible representarse este modelo como una herramienta
de advertencia temprana. capaz de proporcionar criterios para guian la tor-
mulacion de polittcas. S embargo, para que sea realmente efectivo se
requerttia una comprension muy profunda vy sutil de Tanaturateza del sis-
tema v de sus fuerzas motncees, (Sertacacaso postble evitar Las burbujas v osus
consccuenctas? Podria aleim agente mstitucional o los capitalistas mis-

mos  adentificar el comienzo de fa madurez v facilitar la _x-m_x::z revoli-

cion v osu florecnmiento? JLs concebible prevenr lac declinacion de Tas viejas
mdustrias, mediante la modermzacion conscrente? JPodria gestionarse el
traspaso de poder en el mtervalo de reacomodo. evitando Ly recesion v Jas
lensiones sociales que supone? chmphcearia todo esto la modificacion de la

naturaleza del capitalismo? O fse tratarta mas bien de lograr un conjunto

e Chtado por Strange 1998 pp. 189-100,
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las diversas complepdades humanas v sociales mvolucradas,

En forma mas modesta, el modelo puede simplemente servir ¢
- Omo

marco de referencia para los actores sociales dentro del sistema tal C

éste opera. Bajo esas circunstancias, es probable que quienes aprehend o
sentido de los :m::u__w.k,_m, ::E._S,En: correctamente el potencial v la &ﬁ.mnmﬂ.n_ m:_m.._? de este libro, el mundo se encontraba en el mteryalo de reacomodo
del cambio, v enttendan con profundidad las caracteristicas Qm,_ wm_,mn_mﬁos al igual que, aun en enero de 2005, al entregar la edicion en castellano),
relevante, tengan condiciones mas favorables para alcanzar sus o_uwmmu_m | as decisiones tomadas en esta cncrucijada determinaran cuan larga, cuan
mediante propuestas viables y realistas. TS _:.:_,:_:_: y cuan extendicda sera la recesion actual y st leg (Uie tenemos por

En junio de 2002, en el momento de entregar a la imprrenta o edicion en

delante va a ser una depresion, una época de ore pel o uma verdadera Epoc
de bonanza.

Segun la interpretacion presentaca acqui, ¢l periodo (e instalacion de la
quinta gran oleada de desarrollo actual termind con el colapso de la bur-
huja del NASDAQ, en marzo de 2000, A partiv de entoncees, 1y economia de
Eotados Unidos se vio amenazada por una re Cestomn cuyo desarrollo,
Jurante los cINco primeros meses de 2001, intensificad{g luego por la des-
auceion del World “Trade Center prepard ¢l terreno jpara una profunda
reestructuracion msttucional,

Todavia no esta claro si los peores problemas de 1os merceados bursatiles
DASaron ya, ni g 1a reconexion entre valores reales y de papel va a recuerir
odiavia una o dos erandes sacudlidas mas. Pero los profhlemas estructurales
crusantes de la recesion son patentes y aguardan resolucion. mientras la revo-
cion informatica esta a la espera de condhciones aprophadas para desplegar
la segunda mitad de su potencial de crecimiento de gemeracion de riqueza.

Sl economia mundial ha de moverse hacia una fase de crecimicto
SNETEICO, €8 Preciso contar con i mevo Marco ﬁdqﬁ:_b_:::.m: Jjunto con las
OrgANIZAac1ones olobales capaces de hacerlo efectivo. Bstte es yn liempo par:
|4 Imaginacion Cstitucional. La regulacion finanaiera es sélo una pequena
parte . aunque quiza I mas decisiva - dentro de Taamplia gaama de trans-
(ormaciones requeridas. Dada la naturaleza del paradigma actual, estos
cambios SON NECesarios ¢n varios niveles de acaon diferenciada: local.
regional, nacional, m_,_?ﬂ:u.i:::_ y, espectalmente, olohal.

I el pertodo equivalento cde la cuarta C_Eax,. A COMienzos de la rece-
S101 (ue siguir al colapso de 1029, Kevnes adhvirtio acerca de 1 necesidad
10 nA__.:_ﬁ_u_Jm.__:_n,_- la naturaleza del problema para estar en capacidad de con-

a9 frontarlo. En su ensayo 1he Greal Slump of 1930, defingé la situacion de la

___._. T % : : . .
Véase Beveridge (1944: 19671,
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