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OPINIONXx Al capitalismo hay que reestructurarlo con valores humanistas

Incertidumbre
aqueja

al mejor sistema

El Premio Nobel de Economia 2006 publicé
en The Financial Times, el 14 de abril, un
articulo que destaca las ventajas

y riesgos del capitalismo

EDMUND PHELPS
FINANCIAL TIMES

n los paises donde
existe un sistema
fundamentalmen-
te capitalista, los
participantes y supervisores
del sistema no parecen tener
una comprension clara de sus
ventajas o de los riesgos que
entrafia. La ignorancia sobre
los aportes que el capitalis-
mo puede ofrecer ha llevado
en el pasado a que algunos
paises rechacen el sistema o
le corten las alas. La ignoran-
cia sobre sus peligros ha he-
cho atin més probable que se
cometan imprudencias en los
mercados y se descuiden las
politicas. Para volver a tener
un capitalismo que funcione
con eficiencia serd necesario
un proceso de reeducacién
y la aplicacién de reformas
profundas.
El capitalismo no equivale a

“libre mercado” o laissez fai-
re (dejar hacer); es decir, a un
sistema sin gobierno “més un
agente de policia”, segun la
definicién de Thomas Carlyle.
Los sistemas capitalistas fun-
cionan con menor eficiencia
si el Estado no protege a los
inversionistas, a las entida-
des crediticias y a las compa-
fifas frente a la accién de los
monopolios, los engafios y el
fraude. Estos sistemas pue-
den carecer del apoyo politico
necesarioy generar tensiones
sociales si no se aplican sub-
sidios que estimulan la inclu-
sion de los menos favorecidos
en la economia empresarial
formal de la sociedad. Por -
timo, la existencia de un vas-
to sistema de seguridad social
que implique la aplicacién de
impuestos elevados, meno-
res sueldos y menor riqueza
no tiene por qué afectar al
capitalismo,

En esencia, los sistemas ca-

pitalistas son un mecanismo
mediante el cual las econo-
mias pueden generar un cre-
cimiento del conocimiento
aunque con una gran incer-
tidumbre debido a que el co-
nocimiento es incompleto.
El crecimiento en el conoci-
miento lleva a un aumento
de los ingresos y a una mayor
satisfaccién laboral; la incer-
tidumbre hace que la econo-
mia sea propensa a sufrir vai-
venes repentinos; todos estos
fenémenos ya fueron detec-
tados por Marx en 1848, Pese
a ello, los expertos tardaron
cierto tiempo en entender el
fenémeno.

El peso de lo privado

Ya bien entrado el siglo XX,
los académicos considera-
ban que los avances econé-
micos eran el resultado de
innovaciones comerciales
que fueron posibles gracias
a los descubrimientos de
los cientificos, los cuales se
produjeron en sectores aje-
nos a la economia y de for-
ma inesperada. Ahora bien,
ipor qué las economias ca-
pitalistas se benefician mas
que las demds? Las primeras
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Los sistemas capitalistas
funcionan conmenor
eficienciasiel Estadono
protege alosinversionistas

teorfas esbozadas por Joseph
Schumpeter proponian que
las economias capitalistas
actiian con una mayor rapi-
dez para aprovechar las opor-
tunidades imprevistas y, por
ello, tienen una mayor pro-
ductividad, gracias a la cultu-
ra capitalista: el entusiasmo
de los empresarios capaces
y la diligencia de los banque-
ros expertos. Sin embargo, la
idea de que existen banque-
ros omniscientes y empresa-
rios infalibles es risible. Los
expertos consideran ahora
que la mayor parte del creci-
miento del conocimiento no
estd impulsado por la cien-
cia. La economia schumpe-
teriana, que incluye a Adam
Smith mas la sociologia, cap-
ta muy poco.

Friedrich Hayek ofrecié
una visién diferente del fe-
némeno en los afos 30. Las
economias modernas, bien
sean las capitalistas o las di-
rigidas por el Estado, son una
gran mezcla de conocimien-
tos técnicos provenientes del
sector privado que estdn dis-
persos entre los participan-
tes especializados. Hayek de-
cia que nadie, ni siquiera un

organismo del Estado, podia
abarcar todo el conocimien-
to que cada participante ad-
quiere inevitablemente “en
un momento dado”. El Esta-
do no tendria la menor idea
de dénde invertir. Sélo el ca-
pitalismo resuelve este “pro-
blema de conocimiento”.
Algtin tiempo después, Ha-
yek desarroll6 una teoria so-
bre cémo el capitalismo ha-
ce “descubrimientos” por su
cuenta. El reputado econo-
mista no tuvo ningun pro-
blema con el concepto de
idea innovadora, ya que él
entendia que, incluso entre
los expertos, el conocimien-
to sobre la mayoria de las co-
sas que atin no se han puesto
a prueba sigue siendo incom-
pleto. Por ello, no tenia empa-
cho en suponer que, gracias
a las percepciones especiali-
zadas que cada quien adquie-
re, un gerente o un empleado
podrian “imaginar” algiin dia
(como lo habria dicho David
Hume, el héroe de Hayek)
una aplicaciéon comercial,
que no podia ser deducida o
prevista por personas que no
formaran parte del campo
de trabajo de la persona. Asi
pues, segtin la descripcion de
Hayek, un sistema capitalista
con un funcionamiento efi-
ciente es una especie de orga-
nismo integral que promue-
ve la participacion desde los
niveles inferiores y que ofre-
ce a una serie de ideas nove-
dosas la oportunidad de que
compitan en el desarrollo vy,
con suerte, su adopcién en el
mercado. Ese “procedimien-
to del descubrimiento” hace
que el capitalismo sea mucho
mas innovador que los siste-
mas jerarquicos propios del
socialismo o del corporativis-
mo, los cuales son demasiado
burocréticos para aprender
de las ideas venidas de abajo.
Asimismo, en estos sistemas
es muy poco probable que
las ideas que logran permear
sean aprobadas por todos los
miembros del grupo social.
Las economias capitalistas
con un funcionamiento efi-
ciente, y con una alta propen-
sién a innovar, sé6lo pudieron
surgir cuando estaban en
funcionamiento institucio-
nes adecuadas y eficaces. Las
libertades que trajo la Revo-
lucién Gloriosa de Inglaterra
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de 1688y la “sociedad comer-
cial” de los escoceses no fue-
ron suficientes. Tuvieron que
surgir instituciones financie-
ras en las que habia financis-
tas desinteresados, cada una
de los cuales trataba de rea-
lizar la mejor inversién y, so-
bre todo, tenia que haber una
pluralidad de opiniones entre
ellos, de forma que los finan-
cistas ofrecfan recursos a una
gran variedad de proyectos.
También las compaiiias de-
bian tener una responsabi-
lidad limitada y un mercado
que permitia su adquisicién.
Estas instituciones tenian
que esperar que hubiera una
demanda de un gran nimero
de empresarios que deseara
crear un nuevo producto, es-
tablecer un nuevo mercado
o un nuevo modelo de nego-
cios. Comenzaron a aparecer
instituciones rudimentarias
a comienzos del siglo XIX,
desde las leyes corporativas
hasta las bolsas de valores,
pasando por los bancos co-
merciales y los bancos “mer-
cantiles” que ofrecfan crédi-
tos a la industria.

Las bendiciones

del capitalismo

Tanto en Europa como en
Estados Unidos comenza-
ron a generarse en breve be-
neficios sin precedentes: na-
cieron nuevas ciudades, se
registré un crecimiento inin-
terrumpido de la productivi-
dad, un aumento progresivo
de los salarios y una tasa de
empleo generalmente eleva-
da. Las perspectivas de vida
mejoraron para todos o para
casi todos los participantes.
Hubo un elemento mads di-
ficil de cuantificar pero que
resulté ser fundamental: el
nimero cada vez mayor de
personas que en las econo-
mias capitalistas tenfan ca-
rreras profesionales atrac-
tivas y eran impulsados por
los desafios y aventuras que
planteaban dichas carreras.
Para ellos, el capitalismo fue
una bendicién.

Desde un principio, el as-
pecto mds negativo fue que
las empresas creativas y con
un alto nivel de riesgo genera-
ban incertidumbre no solo en
los propios empresarios sino
en todos los participantes en
la economia global. Los vaive-

El conocimiento lleva a un aumento de los ingresos y auna mayor satisfaccién laboral

nes en la actividad empresa-
rial que implicaba un margen
de riesgo crearon un ambien-
te econémico fluctuante. Al
examinar el capitalismo es-
tadounidense en su obra es-
crita en 1921, Frank Knight
decia que las decisiones que
se toman en una compaifa,
dejando de lado las contadas
decisiones rutinarias, enfren-
tan lo que se ha dado por de-
nominar “incertidumbre de
Knight.” En una economia
innovadora no existen sufi-
cientes precedentes para po-
der estimar que es probable
que se vaya a producir tal o
cual resultado. En 1936, John
Maynard Keynes insistia en la
“precariedad” de buena parte
del “conocimiento” utilizado
para valorar una inversion, y
por ende la “falta de solidez”
que tenfan las creencias de
los inversionistas. (Aunque
ahora Keynes sea considera-
do como “Adam Smith mds
los vaivenes psicolégicos”.)
Nunca se sugiri6 una justi-
ficacién moral coherente pa-
ra rechazar un sistema que
ofrece novedades invalora-
bles e irremplazables, capa-
cidad de solucion y explo-
racién de problemas y, por
ende, crecimiento personal.
Por el contrario, la filosofia
humanista ha seguido sos-
teniendo desde hace mucho
tiempo que esa experiencia
representa la “buena vida”,
Los socialistas y corporati-
vistas nunca ofrecieron una
buena vida alternativa. Ellos
simplemente alegaron que el
sistema por el cual abogaban

podia superar al capitalismo
ya que podia ofrecer mayor
prosperidad, mas trabajos o
una mayor satisfaccién labo-
ral. Lamentablemente, la opi-
nién publica en general no
tiene una comprension real
de los beneficios que pueden
atribuirse con toda justicia al
capitalismo y por qué estos
beneficios implican una serie
de costos. Este fracaso desde
el punto de vista intelectual
ha hecho que el capitalismo
quede en una posicion vulne-
rable frente a sus detractores
y ante la ignorancia existente
dentro del sistema.

Pérdida de prestigio

El capitalismo perdié bue-
na parte de su prestigio en el
periodo comprendido entre
las dos guerras mundiales,
cuando muchos paises de
Europa Occidental adopta-
ron sistemas corporativistas.
Esto llevé a su punto mds ba-
jo la comprension que tenia
la gente de la economia poli-

“La opinion
publica no
tieneuna
comprension
real de los
beneficios
que pueden
atribuirse con
toda justicia al
capitalismo”
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tica. Al final, los propulsores
de esos sistemas no pudie-
ron cumplir las promesas de
lograr una mayor prosperi-
dad y menores vaivenes en la
economia. Los paises que si-
guieron siendo capitalistas y
realizaron reformas, algunas
de ellas buenas y otras tal vez
no tanto, en definitiva tuvie-
ron buenos resultados, hasta
ahora. Aquellas naciones que
rompieron con el capitalis-
mo, fueron menos innovado-
ras. Después de las perturba-
ciones que se registraron en
los afios setenta, esos paises
registraron tasas de desem-
pleo mucho mayores que las
de los paises capitalistas. Esos
paises también registraron
peores resultados en materia
de inclusién econémica.
Hoy en dfa el capitalismo se
encuentra en medio de su se-
gunda crisis. Se han ofrecido
una serie de explicaciones;
una de ellas es que los ban-
queros, independientemen-
te de los conocimientos que
tuvieran sobre el capitalismo,
sabfan que para mantener sus
empleos y sus onerosas bo-
nificaciones tenian que pedir
cada vez mads dinero presta-
do para a su vez prestar cada
vez mas, con el fin de cumplir
sus metas de ganancias y sos-
tener los precios de las accio-
nes. La consecuencia fue el
estallido de una crisis ante
la incapacidad de la gestion
corporativa para recortar las
bonificaciones y la incapaci-
dad de establecer regulacio-
nes para frenar el apalanca-
miento del capital bancario

que alcanz6 niveles tales que
los bancos quedaran en una
posicién vulnerable ante la
caida en los precios de las
viviendas.

Ahora bien, jpor qué los
grandes accionistas no ac-
tuaron para detener ese apa-
lancamiento excesivo antes
de que alcanzara niveles pe-
ligrosos? ;Por qué los congre-
sistas no exigieron la inter-
vencién de las autoridades
reguladoras? La respuesta, a
mi juicio, es que ellos no te-
nian idea de la incertidumbre
de Knight existente. En otras
palabras, no tenfan idea de la
posibilidad de que se produ-
jera una fuerte caida en los
precios de las viviendas y no
tenian idea de que los mode-
los de gestién de riesgo uti-
lizados en los bancos eran
esencialmente inaplicables.
El “riesgo” genero volatilidad
conrelacién al pasado recien-
te. Se considerd la volatilidad
de los precios ya que tienen
ciertas repercusiones en la via
adoptada. Sin embargo, no
se considerd la incertidum-
bre de la propia via: el ries-
go de que se desplomara. Los
propios ejecutivos bancarios
tampoco entendieron bien la
incertidumbre. Algunos de
ellos tuvieron la precauciéon
instintiva de contratar segu-
ros pero no vieron la incer-
tidumbre que se presentarfa
con la solvencia de las com-
paiiias aseguradoras.

Tanto en la economia esta-
dounidense como en la del
Reino Unido hay una gran
disfuncionalidad: un sector
financiero que se apart6 del
sector empresarial y luego
caus6 su propia destruccién
y un sector empresarial aco-
sado por el cortoplacismo.
Si atin tenemos valores hu-
manistas, trataremos de re-
estructurar para hacer que el
capitalismo funcione de nue-
vo con eficiencia para prote-
gernos mejor frente a la im-
prudente indiferencia con
que se vio la incertidumbre
en el sector financiero y al
mismo tiempo recuperamos
la innovacién en los nego-
cios. No cerremos la puerta
a los sistemas que le ofrecen
una vida gratificante a un
niimero cada vez mayor de
personas.

Traduccidén: Gerardo Cardenas
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