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Al lector de la edicién castellana

La influencia de las grandes oleadas tecnologicas, cuya difusion ha trans-
formado al mundo cinco veces en los Gltimos dos siglos, llega cada vez con
mas fuerza a todos los rincones del planeta. Ello conduce a pensar que
cualquier esfuerzo de crecimiento y desarrollo, tanto de paises como de
empresas, tendra una mayor probabilidad de éxito si parte de una clara
comprension de la evolucion tecnolégica en los paises-ntcleo del sistema
mundial. Esa convicciéon ha guiado e impulsado mis investigaciones sobre
el tema por mas de veinticinco afos.

Esta ediciéon busca compartir con los lectores de habla castellana la
interpretacién que he venido construyendo acerca de la dindmica del pro-
ceso historico mundial y de la intensa interaccion entre los cambios tec-
nolégicos, econémicos y politicos. Espero que ello impulse a muchos a tra-
tar de identificar las ventanas de oportunidad ofrecidas por las distintas
fases de difusion de las revoluciones tecnologicas, reconociendo la natura-
leza elusiva y cambiante de esas ventanas.

La caracterizacion actual y prospectiva de obstaculos y oportunidades,
unida a una comprension profunda de las especificidades y del potencial de
cada pais, es lo que, en mi opinion, permitira dibujar caminos adecuados
para el crecimiento de empresas exitosas y para incrementar el ritmo gene-
ral de desarrollo de nuestros paises.

Este modo de abordar la tarea cobra particular relevancia en la presen-
te era de la informatica y las telecomunicaciones, cuando el contexto tec-
nologico favorece la globalizacion. La forma especifica que tomara el
mundo globalizado, dentro del amplio espacio de lo posible, se esta defi-
niendo en estos afios iniciales del siglo veintiuno.

Como se argumenta en el libro, la locura financiera de fines del siglo XX
ya cumpli6 su papel en el proceso schumpeteriano de “destruccion creado-
ra”, instalando la infraestructura bésica de la Sociedad del Conocimiento.
Con el colapso de la burbuja llega ahora el momento de definir socialmen-
te la direccion para el despliegue de los nuevos potenciales de creacion de
riqueza. Ello supone importantes decisiones, nacionales y mundiales, sobre
la regulacion de las finanzas y los mercados y sobre las formas y priorida-
des de la accién gubernamental. El rumbo que ha de tomar la sociedad en
estas primeras décadas del siglo XXI dependera de las fuerzas sociales que

[7]



8 AL LECTOR DE LA EDICION CASTELLANA

tomen parte en esas decisiones y de la influencia que cada una pueda ejer-
cer en la construccion de consensos.

Espero que esta lectura resulte til tanto para quienes deseen compren-
der mejor el funcionamiento del sistema mundial, como para los empresa-
rios que han de reposicionarse constantemente en este mundo cambiante,
y para quienes, de una u otra manera, a uno u otro nivel, formen parte del
necesario esfuerzo colectivo de disefio y puesta en practica de un modo de
globalizacion incluyente y de creciente bienestar para todos.

CARLOTA PEREZ
Junio de 2004



PROLOGO

CHRISTOPHER FREEMAN

Carlota Pérez ha hecho numerosas contribuciones particularmente origina-
les para la comprension de las transformaciones tecnologicas de largo plazo
y la manera como esos cambios interactiian con otros cambios econémicos,
sociales y politicos més vastos. Este libro es quizas su contribucién mas ori-
ginal y polémica. Su intenso interés en estos procesos profundos surgio
durante la década de los setenta cuando, como joven investigadora estudia-
ba la industria petrolera, entonces y ahora de critica importancia para
Venezuela, su pais natal. Tratando de explicar las causas y las consecuencias
de la llamada crisis de la OPEP de 1973, se convenci6 de que la economia glo-
bal habia comenzado una transicién de largo plazo entre una economia de
produccién en masa basada en el petrdleo barato y una ‘economia de la
informacion’ basada en la microelectronica barata. La llegada del micro-
procesador —‘una computadora en un chip’— servia como ‘big-bang’ anun-
ciador de esta posibilidad. En aquel momento le fue posible desarrollar su
teoria durante un periodo de investigacion de posgrado en California —esta-
do que para entonces estaba a la vanguardia de la revolucién informatica.
Como resultado de esta investigacion y el subsiguiente trabajo con el
gobierno y la industria, en 1983 pudo publicar un articulo que se convirtio
en un hito importante en este campo. Su titulo, “Structural change and
assimilation of new technologies in the economic and social system™,* refle-
jaba adecuadamente el contenido. Dicho articulo tuvo gran influencia por
tres razones fundamentales. Primero que nada, demostré que los grandes
cambios tecnologicos traen consigo no solo el crecimiento extraordinaria-
mente rapido de unas cuantas industrias nuevas, sino también, durante un
periodo mas prolongado, el rejuvenecimiento de muchas industrias ‘viejas’,
las cuales encuentran formas de usar la nueva tecnologia y de hacer cam-
bios, tanto en su organizacién como en su gerencia, influidas por las nue-
vas industrias. La autora designé como cambio de ‘paradigma tecno-
econdmico’ a esta combinaciéon de nuevas maneras de pensar acerca del

* “Cambio estructural y asimilacién de nuevas tecnologias en el sistema econémico y
social.” Véase Pérez (1983) y (1985) en inglés y (1986) en castellano.
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sistema productivo, incluyendo su organizacion, sus técnicas y sus inter-
dependencias. Este concepto de un cambio de paradigma con cada gran
revolucion tecnoldgica ha sido ampliamente aceptado, particularmente
desde que Alan Greenspan comenz6 a usar la expresion en la pasada déca-
da de los noventa para explicar el vertiginoso crecimiento de la economia
americana de aquel momento.

La segunda contribuciéon importante de Carlota Pérez en ese articulo
fue sefialar que semejante cambio de ‘metaparadigma’, capaz de afectar a
toda la economia, suponia una amplisima difusion del uso de ciertos insu-
mos nuevos. En cada revolucion tecnoldgica se haria posible lograr enor-
mes economias de escala en la produccion de esos insumos —el hierro, el
carbon, el acero y el petréleo, en las anteriores, y los chips microelectroni-
cos ahora— de tal manera que, con frecuencia, la consiguiente baja pro-
nunciada de los precios los hacia muy atractivos en términos econoémicos,
mas alla de las razones puramente técnicas.

Finalmente, la autora rechazaba algunas de las falacias de lo conocido
por los historiadores como ‘determinismo tecnologico’, al insistir en que las
transformaciones tecnologicas solo podian tener lugar como resultado de
procesos interactivos y concomitantes de cambios sociales, politicos y
gerenciales. Esto significaba que el cambio de paradigma no sélo influia en
la gerencia y la organizacion en el nivel de la empresa, sino que afectaba y
era afectado por todo el sistema regulatorio social y politico. Esto es parti-
cularmente obvio en areas como la educacion y la capacitacion, donde la
fuerte demanda de nuevas destrezas orienta los cambios, pero también se
ve en el régimen de propiedad intelectual (marcas, patentes, etc.) y en el
marco de las leyes corporativas, la reglamentacion de seguridad en el tra-
bajo y, mas atn, en el comercio y la competencia internacionales. Todo esto
se ha hecho particularmente evidente con el crecimiento de las instituciones
de la ‘revolucion informatica’. Carlota Pérez hizo la afirmacion vital de que
los paises y regiones varian en cuanto a su capacidad y disposicion de llevar
a cabo esos cambios institucionales, dependiendo de factores socio-politi-
cos, de las circunstancias historicas particulares, de las ideas y de los con-
flictos sociales y politicos.

En este libro, hace una contribucién atn mas original y seminal. En ¢l
examina la interaccion entre la parte de la economia conocida como capi-
tal financiero y las oleadas de nuevas tecnologias, desde sus comienzos
hasta el momento en que predominan en la estructura y comportamiento
de la economia. Joseph Schumpeter, en su gran obra Business Cycles (1939)
al interpretar las grandes ondas de crecimiento econémico y transforma-
ciones tecnologicas como ‘revoluciones tecnologicas sucesivas’, insistia en
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que estas constelaciones de innovaciones radicales también dependian del
capital financiero. De hecho, dedica mas espacio en su libro a las finanzas
que a la tecnologia pero, cosa extrafa, sus seguidores —con frecuencia
conocidos como ‘neo-schumpeterianos™— descuidaron este aspecto de su
obra. Con su agudeza caracteristica, Carlota Pérez intenta colmar esta bre-
cha. La ‘burbuja’ de internet la hizo especialmente visible, pero ella habia
comenzado su trabajo mucho antes.

Aligual que Schumpeter, cree que la oleada temprana de una nueva tec-
nologia es un periodo de crecimiento explosivo conducente a una gran tur-
bulencia e incertidumbre en la economia. Los capitalistas de riesgo, delei-
tados ante la nueva posibilidad de obtener ingentes beneficios, demostrada
inicialmente en las primeras aplicaciones (adecuadamente designadas por
Carlota Pérez como el ‘big-bang’) se apresuran a invertir en las nuevas acti-
vidades y con frecuencia en nuevas empresas. Sin embargo, la incertidum-
bre que inevitablemente acompana estos desarrollos revolucionarios signi-
fica que muchas de las expectativas tempranas van a quedar insatisfechas,
llevando al colapso de las burbujas creadas por la especulacion financiera
asi como por la euforia tecnologica o ‘exuberancia irracional’. La oleada
explosiva de nuevas industrias y empresas tiene lugar en un ambiente atn
dominado por las instituciones ‘viejas’, por lo cual éste es inevitablemente
un tiempo de grandes contrastes, designado por muchos economistas como
una fase de ‘ajuste estructural’.

Carlota Pérez pone el acento en el proceso de propagacion de las nue-
vas tecnologias llamandolo ‘periodo de instalacion’. Mas atn, lo divide en
dos fases: ‘irrupcion’ y ‘frenesi’. En el periodo posterior, el capital financie-
ro estimula tan intensamente la inversion en las nuevas industrias, activida-
des e infraestructura que éstas se fortalecen y se hace patente la necesidad
de un nuevo régimen regulatorio, al menos en los paises lideres.

Al final, a medida que la experiencia de los cambios politicos y sociales
se acumula y a medida que muchas empresas se acostumbran a la nueva
tecnologia hasta el punto de convertirla en un nuevo ‘sentido comun’, la
turbulencia del periodo de instalacion puede dar lugar a un periodo de cre-
cimiento mas armonioso, designado por Carlota Pérez como despliegue, sub-
dividido en dos fases: ‘sinergia’ y ‘madurez’. El periodo de despliegue
puede ser un tiempo de desarrollo relativamente estable y prospero basado
en un buen acoplamiento entre la tecnologia y el marco institucional.
Mientras que el desempleo estructural tiende a caracterizar el periodo de
instalacion, durante el ‘despliegue’ muchos paises logran alcanzar niveles
de empleo bastante elevados. Este factor lleva a la gente a considerar el
periodo de ‘despliegue’ como una ‘época de bonanza’ o ‘belle époque’,
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aunque pudiera suceder que en algunos paises el crecimiento del PIB haya
sido realmente mayor durante la fase de frenesi del periodo de instalacion.
No obstante, en la fase de madurez del periodo de despliegue ocurre una
disminucion en las tasas de retorno de las tecnologias (ahora) envejecidas y
maduras. La artritis puede aquejar a algunas de las otrora vigorosas nuevas
empresas y actividades. Este fenomeno de disminucién de las tasas de ga-
nancia es observado tanto por los ingenieros como por los economistas, y
conduce a un nuevo periodo de instalaciéon a medida que la atenciéon se
vuelve hacia la nueva generaciéon de innovaciones radicales, las cuales
ahora comienzan a ofrecer perspectivas mas atractivas, tanto para los inge-
nieros como para los financistas.

La teoria ciertamente no pretende ser una camisa de fuerza en la cual
se deba aprisionar al abigarrado conjunto de los eventos historicos reales.
Como senalara Goethe en Fausto

Gris, querido amigo, es toda teoria,
y verde el arbol dorado de la vida.

Carlota Pérez reconoce la complejidad del mundo de las finanzas, de la
tecnologia y del cambio politico. Sumodelo de cuatro fases no es un mode-
lo reduccionista, sino mas bien una manera de ordenar y examinar proce-
sos historicos a fin de iluminar algunas tendencias recurrentes que pueden
presentarse y ayudarnos a interpretar y comprender mejor tanto el pasado
como el presente. Un arbol verde es una hermosa vision en primavera y
verano, pero los arboles sin hojas del invierno pueden revelar mas acerca
de su estructura y fuentes de crecimiento a través de sus pocos y elegantes
rasgos fundamentales.

Recomiendo enfaticamente este libro fascinante; no sélo a los historiado-
res y economistas, sino a los ingenieros, cientificos, gerentes, sindicalistas y
disefiadores de politicas —sin duda a todos aquellos que intentan compren-
der la evolucién pasada y futura de nuestro complejo sistema social. Hay
otro sentido en el que también el libro ofrece ideas que van mas alld de las
que Schumpeter y la mayoria de sus seguidores han discutido: trata muy
efectivamente la manera como las nuevas tecnologias se expanden hacia el
“tercer” mundo y el papel de las finanzas y de la deuda en esta difusion. En
su conjunto, se trata de un libro estimulante que incita a la reflexion y debe-
ria ser ampliamente leido en cada rincon de la economia mundial.

Enero de 2002
SPRU, Universidad de Sussex
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Todo concepto se forma por equiparaciéon de casos no
iguales. Del mismo modo que es cierto que una hoja
no es igual a otra, también es cierto que el concepto

hoja se ha formado al abandonar de manera arbitraria

esas diferencias individuales, al olvidar las notas
distintivas, con lo cual se suscita entonces la
representacion, como si en la naturaleza hubiese algo
separado de las hojas que fuese la “hoja”, una especie
de arquetipo primigenio a partir del cual todas las
hojas habrian sido tejidas, disefiadas, calibradas,
coloreadas, onduladas, pintadas, pero por manos tan
torpes, que ningun ejemplar resultase ser correcto y
fidedigno como copia fiel del arquetipo...

FRIEDRICH NIETZSCHE, 1873

Una teoria capaz de negar que lo que esta ocurriendo
puede ocurrir; que vea los eventos desfavorables

(del tipo de la crisis petrolera)

como la acciéon de fuerzas externas

mas que como el resultado de propiedades

del mecanismo econémico,

podra satisfacer la necesidad de los politicos

de conseguir un villano o un chivo expiatorio,

pero semejante teoria no ofrece una guia util

para solucionar un problema.

HYMAN MINSKY, 1986, p. 4






INTRODUCCION: UNA INTERPRETACION

El dltimo cuarto del siglo XX fue testigo del surgimiento de dos fuerzas en
apariencia ilimitadas: la revolucion informatica y los mercados financieros.
Muchos elogiaron las virtudes de la una para incrementar la productividad
y de los otros para desencadenar el afan de riqueza que impulsa la econo-
mia. De hecho, a inicios del siglo XXI ya se habia propagado la idea del sur-
gimiento de una ‘nueva economia’, caracterizada por el florecimiento de
estas dos fuerzas y capaz de producir un crecimiento sostenido.

El colapso de la burbuja de internet y la consiguiente recesion quebran-
taron esas creencias, conduciendo a la duda y a la confusion.

Este libro sostiene que ya antes habian ocurrido explosiones similares
de productividad junto con estallidos de agitacion financiera, que llevaron
a la euforia econémica y a subsiguientes colapsos de la confianza. Estos
son fenémenos interrelacionados e interdependientes; tienen la misma
causa y estan en la naturaleza y funcionamiento del sistema. Se originan
en la manera como las tecnologias evolucionan por medio de revolucio-
nes, en la forma peculiar en que estas oleadas de crecimiento del poten-
cial de generacion de riqueza son asimiladas por el sistema econémico y
social, y en la separacion funcional entre el capital financiero y el capital
productivo.

El principal argumento sostenido aqui es que los frutos de las revolucio-
nes tecnologicas que ocurren cada cincuenta anos se cosechan con retraso.
Desde el momento en que las nuevas tecnologias, productos, industrias ¢
infraestructuras producen su primer impacto, hasta el comienzo de la
‘época de oro’ o de bonanza fundada en ellos, transcurren dos o tres déca-
das de turbulenta adaptacion y asimilacion.

Para cada revolucion tecnologica, ese rezago se caracteriza por una
marcada divergencia entre los indices de crecimiento de industrias, paises y
regiones, asi como por el empeoramiento de las tendencias en la distribu-
ci6n del ingreso prevalecientes hasta entonces. Historicamente, esas déca-
das han traido consigo una inmensa agitacion de los mercados financieros,
en los cuales los éxitos e innovaciones mas rutilantes comparten la escena
con grandes manias y fraudes escandalosos. Esos periodos tocan a su fin
con los mas virulentos colapsos de la bolsa, seguidos de recesiones y depre-
siones, para dar después paso, con el establecimiento de las instituciones
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apropiadas, a un periodo de prosperidad generalizada basado en el poten-
cial de ese conjunto particular de tecnologias.

Este libro desarrollara un modelo para explicar por qué esto es asi y por
qué, a pesar de la incuestionable especificidad de cada periodo histérico, se
observa la recurrencia de una misma secuencia de eventos cada medio siglo
aproximadamente.

Se sostiene que el total despliegue del enorme potencial de generacion
de riqueza que trae consigo cada revolucion tecnologica requiere, cada vez,
del establecimiento de un marco socioinstitucional adecuado. El marco
existente, creado para manejar el crecimiento basado en el conjunto de tec-
nologias previas es inadecuado para las nuevas. Por lo tanto, en las prime-
ras décadas de instalacion de las nuevas industrias e infraestructuras tiene
lugar un progresivo desacoplamiento entre la esfera tecnoeconémica y la
socloinstitucional, asi como un desacoplamiento, en el seno del sistema eco-
némico, entre nuevas y viejas tecnologias. El proceso de recobrar un
ensamblaje armonico entre dichas esferas y crear las condiciones tanto
para el reacoplamiento como para el despliegue del nuevo potencial es
complejo, prolongado y socialmente dificultoso.

El capital financiero tiene una funcién decisiva en todo esto. Al comien-
zo apoya el desarrollo de la revolucion tecnolégica, después contribuye a
ahondar el desacoplamiento que conduce al colapso de las bolsas, mas tarde
contribuye como agente en el proceso de despliegue una vez logrado el aco-
plamiento y, cuando se agota esa revolucion, ayuda al nacimiento de la pro-
xima.

A este respecto existe una sorprendente desconexion entre los econo-
mistas estudiosos de las finanzas, por una parte, y los del cambio técnico,
por la otra. Los seguidores de Schumpeter no se han ocupado de los aspec-
tos financieros del proceso econémico, aunque son los primeros en recono-
cer que la difusion de innovaciones radicales es inevitablemente una cues-
ti6n de inversiones y que el papel de esas nuevas tecnologias como motores
de la economia no puede llevarse a cabo sin el combustible financiero.! Sin
embargo, esta relacion ha sido ignorada sistematicamente. Y esto ha sido
asi, a pesar de que el mismo Schumpeter tenia claridad acerca de la fun-
ci6n del empresario y del financista como las dos ruedas interdependientes
y necesarias para movilizar los procesos de innovacion.

Por su parte, los estudiosos de las finanzas —y en particular de las crisis
financieras— rara vez han prestado atencion a la economia real de la pro-

I'Schumpeter (1939), p. 104.
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ducciéon de bienes y servicios (o lo que Schumpeter llamé ‘Giiterwelt’), ni
tampoco han tenido mucho que ver con la tecnologia y su relacion con las
oportunidades de inversion. Siguiendo el esquema a presentarse aqui, se
podria sugerir que ese descuido deriva del hecho de que las mayores bur-
bujas tienden a ocurrir cuando el capital financiero practicamente se ha
desacoplado de la economia real y vuela por cuenta propia. Sin embargo,
ni siquiera un economista como Hyman Minsky, quien si coloca la innova-
ci6n de los servicios financieros en el corazon de su explicacion de las cri-
sis, establece vinculo alguno entre los tipos de innovacioén financiera intro-
ducidos y las tecnologias especificas del periodo en cuestion.?

Este libro intenta entretejer juntas estas dos cuestiones dentro de una
perspectiva interdisciplinaria amplia, trascendiendo las fronteras de la eco-
nomia.

El argumento se desarrollara en dos partes principales. La primera parte
esta dedicada a la discusion de las grandes oleadas de tecnologia y a las
revoluciones tecnologicas, su naturaleza, los procesos implicados en su asi-
milacion, y las secuencias recurrentes de eventos que dan cuenta de su difu-
si6n, incluyendo el papel de las finanzas. Esto se convierte, entonces, en el
marco de referencia que permite examinar —en la segunda parte— el
comportamiento cambiante y también recurrente del capital financiero en
su relacion con las revoluciones tecnologicas. Las secciones en esta parte
presentan una narrativa de ese comportamiento en cada una de las fases,
ilustrada con ejemplos de la actual revolucion informatica y de las cuatro
anteriores. La tercera parte discute brevemente las fuerzas internas que
producen la secuencia recurrente, resume el modelo y explora algunas de
sus implicaciones para la teoria y las politicas.

Este libro es un ensayo, la puesta en claro de una interpretacion, con
suficientes ilustraciones para establecer el caso y estimular la discusion. A
menudo se escogid la narrativa estilizada como forma de presentacion.
Esto, ademas de ser una forma eficiente de transmitir un modelo teérico,
resulta particularmente adecuado para el tipo de explicaciéon que se pro-
pone, en el cual una secuencia historica recurrente tiene manifestaciones
especificas cada vez que se presenta.

? Minsky (1975 y 1982).
Y
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1. EL TURBULENTO FINAL DEL SIGLO XX

Un dia cualquiera de 1971, un pequefio evento en Santa Clara, California,
estaba a punto de cambiar la historia del mundo. Bob Noyce y Gordon
Moore lanzaron al mercado el primer microprocesador de Intel, el precur-
sor de la computadora en un chip. Se trataba del salto tecnologico, del big
bang, que daba origen a un nuevo universo, el de la ubicuidad de la com-
putacion y las telecomunicaciones digitales. Los ¢hips eran poderosos, bara-
tos y abrian innumerables posibilidades a la tecnologia y a los negocios.

En aquel momento poca gente habia oido hablar de capital de riesgo o
de ‘angels’.[] Aunque muchos ciudadanos comunes de los Estados Unidos
poseian acciones y bonos, pocos seguian los cambios diarios del mercado
de valores. Lo mas parecido a ‘derivados’, eran las ‘derivadas’ matematicas.
La mayor parte de la clase media guardaba su dinero en bancos o en socie-
dades de ahorro y préstamo, y los millonarios ‘por esfuerzo propio’, ele-
mento central del sueflo americano, eran pocos y esporadicos. En las déca-
das siguientes, todo esto iba a cambiar rapidamente. Los millonarios
abundarian y las finanzas se convertirian en la preocupaciéon principal de
viejos y nuevos ricos. A finales de la década de los noventa, aun los mas
modestos asalariados se habian convertido en ‘inversionistas’ esperanzados.

Henry Ford habia sido el personaje principal de un evento similar en
1908. El modelo-T, de bajo precio, con su motor de combustién interna
propulsado por gasolina barata, fue el salto tecnoldgico de la apertura del
mundo del automovil, de la producciéon en masa y del consumo masivo.

A mediados de la década de los veinte, se percibia al Mercado de Valores
de Nueva York como el motor que dinamizaba la economia de los Estados
Unidos y hasta del mundo. Como ocurriria después, en las décadas de los
ochenta y los noventa, aparecieron por decenas los genios financieros, y las
inversiones en la bolsa o en propiedades parecian tener garantizado un cre-
cimiento cada vez mayor en un mercado de interminable tendencia alcista.
La enorme riqueza de los apostadores fue el resultado; la exuberancia irra-
cional era el talante. Hacia finales de los anos veinte hasta las viudas, los

OAngels (angeles) fue el modo como se dio en llamar a los agentes financieros que pro-
velan capital de riesgo para apoyar a los emprendedores noveles en California y otras partes

[r.].
[25]
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pequenios agricultores y los limpiabotas ponian su dinero en aquel sacrali-
zado casino. El colapso de la bolsa fue inesperado; la recesion y depresion
siguientes resultaron excepcionalmente profundas y prolongadas.

Esta secuencia habia ocurrido tres veces antes de forma similar aunque
especifica en cada caso. Una década después de que la primera revolucion
industrial abriera el mundo de la mecanizacion en Inglaterra y condujera
a una rapida extension de la red de caminos, puentes, puertos y canales
para dar soporte al flujo comercial creciente, se produjo la mania de los
canales seguida del panico correspondiente. Mas o menos quince afios des-
pués de que la via férrea de Liverpool a Manchester inaugurara la edad de
la maquina de vapor y los ferrocarriles, hubo un asombroso auge de la
inversion en acciones de compaiiias constructoras de ferrocarriles, una ver-
dadera ‘mania’ que terminé en panico y debacle en 1847. De un modo
similar, después de que la siderargica Bessemer de Andrew Carnegie sefia-
lara en 1875 el salto tecnologico hacia la edad del acero y la ingenieria
pesada, una enorme transformaciéon comenzé a cambiar la economia del
mundo entero, con los viajes y el comercio transcontinental por tren y bar-
cos de vapor, acompaifiados por la electricidad vy el telégrafo internacional.
El crecimiento de los mercados de valores en los afios ochenta y noventa de
ese siglo era para entonces, no solo en ferrocarriles sino también en el sec-
tor industrial, no sélo nacional sino cada vez mas internacional. Los colap-
sos de la bolsa ocurrieron en diferentes formas en Estados Unidos y en
Argentina, en Italia y Francia, y en muchas otras partes del mundo.

Cada revolucion tecnoldgica ha llevado al remplazo masivo de un con-
junto de tecnologias por otro, bien por sustituciéon o bien por moderniza-
ci6n del equipamiento, los procesos y las formas de operar existentes. Cada
una supuso profundos cambios en la gente, las organizaciones y las habili-
dades, cual huracan que barre con los habitos existentes. Cada una condu-
jo a un periodo de explosion en los mercados financieros.

Nuevos actores, por lo general jévenes, entran en accién sacudiendo un
mundo firmemente establecido y satisfecho de si mismo. La inversion en las
nuevas industrias la llevan a cabo empresarios noveles, mientras que los
jovenes genios de las finanzas crean un torbellino que succiona una inmen-
sa cantidad de la riqueza del mundo para colocarla en manos mas arries-
gadas o irresponsables: algunas para la especulacion con bienes raices (o en
lo que esté disponible en el momento). Una parte de esa riqueza va a las
nuevas industrias, otra a expandir la infraestructura, otra a modernizar las
industrias establecidas, pero la mayor parte se mueve en un frenesi de dine-
ro-que-hace-dinero, generando inflaciéon en los valores y creando una
atmosfera de casino dentro de una burbuja que se infla cada vez mas. El
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colapso tiene que sobrevenir eventualmente. Pero para cuando ocurra, el
cambio ya habra tenido lugar. Habran crecido nuevas industrias, existira ya
una nueva infraestructura, habran aparecido nuevos millonarios, y la nueva
manera de hacer cosas con las nuevas tecnologias se habra convertido en
“sentido comun”. Falta todavia algo crucial: la articulacion sistematica del
nuevo marco regulatorio y de las instituciones apropiadas, capaces de diri-
gir y facilitar el funcionamiento de la nueva economia de una manera social
y econémicamente sostenible.

En cada ciclo recurrente, alli donde la vieja economia habia empezado
a fallar, echa sus raices lo que puede considerarse una ‘nueva economia’.
Pero todo ello se logra de una forma violenta, con alto desperdicio y mucho
sufrimiento. La nueva riqueza acumulada en un extremo, tiende a ser mas
que contrabalanceada por el aumento de la pobreza en el otro. Este es, en
realidad, el periodo cuando el capitalismo nos muestra su cara mas fea e
insensible. Son los tiempos descritos por Charles Dickens y Upton Sinclair,
por Friedrich Engels y Thorstein Veblen; los tiempos cuando los ricos se
hacen mas ricos y arrogantes, y los pobres se hacen mas pobres sin mere-
cerlo; un tiempo cuando una porcion de la poblacién celebra la prosperi-
dad y la otra porcion (generalmente mucho mayor) experimenta total dete-
rioro y degradacion. Se trata, ciertamente, de una sociedad fracturada, de
un mundo de dos caras. Pero mientras los pobres generalmente pueden ver
el consumo conspicuo de los ostentosos miembros de la nueva ‘clase ocio-
sa’, para éstos, con frecuencia los pobres son mnvisibles. En el actual mundo
globalizado de la economia informatica, esto es mas cierto atn, dado que
la brecha entre los excesivamente ricos y los extremadamente pobres es
basicamente internacional. Si no fuera por la television satelital y las migra-
ciones masivas ilegales, la invisibilidad podria ser cast total.

Cuando sobreviene la debacle financiera, la fiesta ha terminado y llegan
los tiempos de analizar lo que se hizo mal y como se puede impedir que
ocurra de nuevo lo mismo. Aunque el debate acerca de las causas y las cul-
pas pueda continuar indefinidamente, pronto se emprende la tarea mas
practica de establecer un sistema regulatorio adecuado y un conjunto de
salvaguardas efectivas. Gracias al colapso de la bolsa y a la recesion, hay
una nueva disposicion a aceptar esas reglas como parte de la magia finan-
ciera, hasta entonces arrogante, ahora moderada.

Sien este punto de quiebre los ajustes institucionales se llevan a cabo
exitosamente, lo que sigue puede ser una época de bonanza. Puede haber
un periodo de pleno empleo e inversiones productivas generalizadas, un
periodo en el cual la produccion esta en el centro de atencion, cuando por fin
los beneficios del sistema comienzan a difundirse hacia abajo y se instala
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una era de ‘bienestar’ y de bonanza. Puede verse entonces la mejor cara del
capitalismo. Esta es la cara del progreso y de la relativa coincidencia entre
los intereses individuales y los colectivos. El capital financiero se retira de la
vista publica para ir a los salones de directorio y a las oficinas. Desde alli
apoya cada vez mas a las grandes empresas productoras que generan ver-
dadera riqueza, y crece con ellas, al paso que éstas marcan. Para ese
momento, ya las principales compafiias pueden ser el resultado de fusiones
y pueden haberse convertido en lo que en cada periodo seran las grandes
corporaciones, las cuales con frecuencia operan como oligopolios.! Esto
reduce la ferocidad de la competencia anterior y lleva a un interés comun
por disponer de comodos margenes de beneficio y por extender los merca-
dos, mediante la ampliacién del consumo hacia la base. En la medida en
que lo permite la mejoria de la distribucion del ingreso, el consumo crece y
se expande. El nuevo estilo de vida, establecido por los nuevos ricos, comien-
za a difundirse hacia abajo, de un estrato a otro, en versiones mas ‘popula-
res’. Estos son los tiempos en que el capitalismo se identifica con el progre-
50, y se hace mas creible la idea de que la justicia social es alcanzable. Son
tiempos de crecimiento de la esperanza. En la fase siguiente, sin embargo,
las expectativas no cumplidas conduciran a la frustracion y a las protestas.

Este libro sostiene que la secuencia revolucion tecnoldgica-burbuja_financiera-

colapso-época de bonanza-agitacion politica se reinicia cada medio siglo aproxi-
madamente, y se origina en mecanismos causales propios de la naturaleza
del capitalismo. Estos mecanismos surgen de tres rasgos del sistema, los
cuales interactan y se influyen mutuamente:

— el hecho de que los cambios tecnologicos se agrupan en constelacio-
nes de innovaciones radicales, formando revoluciones sucesivas y dis-
tintas, las cuales modernizan toda la estructura productiva.

— la separacion funcional entre el capital financiero y el capital pro-
ductivo, cada uno de los cuales persigue la ganancia por distintos
medios, y

— la enorme inercia y resistencia al cambio del marco socioinstitucio-
nal, en comparacion con la esfera tecnoeconémica, aguijoneada por
las presiones competitivas.

Obviamente, esa secuencia recurrente se oculta tras sucesivas capas de

! En la primera y segunda revolucién todavia eran tipicas las firmas personales o familia-
res, y su tamario, aunque considerado grande por los contemporaneos, era pequeno con rela-
ci6n a cada industria en su conjunto. Las corporaciones verdaderamente gigantescas y la for-
maciéon de oligopolios y carteles se hicieron caracteristicas del sistema sélo desde finales del
siglo XIX, con la tercera revolucién tecnologica.
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factores, eventos y circunstancias singulares. Estas capas son algunos de los
aspectos mas importantes de la historia de cualquier pais y del mundo: cul-
tura, politica, personalidades dirigentes, guerras, descubrimientos de oro,
catastrofes naturales, etc. Ademas, a causa del desarrollo desigual caracte-
ristico del capitalismo, las regularidades solo son visibles en los paises
nucleo del sistema mundial, los cuales también cambian con el tiempo
(como fue el caso cuando Estados Unidos le tomo la delantera a Inglaterra
en el siglo XX).

No obstante eso, las regularidades dindmicas presentadas en este mode-
lo pueden ser identificadas desde muchos angulos. Cuando A. C. Pigou, el
sucesor de Alfred Marshall en la universidad de Cambridge, observo los
cambios en el modo de entender el dinero a lo largo de la primera mitad
del siglo XX, estaba precisamente detectando la secuencia en cuestion:

En los afios que precedieron a la primera guerra mundial, estaba en uso corriente
entre los economistas gran nimero de metaforas, de igual tendencia todas ellas,
acerca del papel que desempefia la moneda: ‘La moneda es el manto que cubre el
cuerpo de la vida econémica’; ‘La moneda es un velo tras el cual se oculta la accién
de las fuerzas econémicas reales...”

...en 1925 y la gran crisis econémica de 1939, ...Ja moneda, el velo pasivo, tomo
la apariencia de un activo genio del mal; el manto se convirtié en una camisa de
Nessus; la envoltura fue cosa explosiva. En resumen, la moneda, que antes era poca
cosa o nada, lo era todo después...

Luego, con la segunda guerra mundial, el tono cambié de nuevo. El trabajo, el
equipo y la organizacion recobraron su prestigio. La importancia de la moneda dis-

minuy6 hasta llegar a la insignificancia.. .2

Sin embargo, este esfuerzo por identificar fenémenos recurrentes no esta
dirigido a simplificar la historia o a aplicar modelos mecanicistas a su infi-
nita complejidad o a su cardcter fundamentalmente impredecible. Esta
dirigido sobre todo a servir a dos propositos ttiles en relacion con las poli-
ticas, el crecimiento y el desarrollo:

1] Ayudar a reconocer la dinamica y la naturaleza cambiante del capi-
talismo para evitar extrapolar cualquier periodo particular —sea éste
bueno o malo— como el ‘final de la historia’, como la crisis final del
capitalismo, o como la llegada del progreso indetenible o como cual-
quier “nueva” caracteristica del sistema de ahi en adelante.

2 Pigou (1949), pp. 18-19 [vc 1950, p.18].
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2] Ayudar a mirar prospectivamente hacia la siguiente fase de la secuen-
cia, a fin de disefiar a tiempo las acciones requeridas para aprovechar
las oportunidades que estén por presentarse.

Segun el modelo a desarrollar aqui, el logro de este segundo proposito
exige una profunda comprension de la naturaleza de la revolucion tecno-
logica en proceso de despliegue. Una de las principales ideas a ser adelan-
tadas es que cada una de estas revoluciones se acompafa de un conjunto
de lineamientos de ‘Optima practica’, bajo la forma de un paradigma tecnoe-
condmico, capaz de romper con los habitos existentes en tecnologia, econo-
mia, gerencia e instituciones sociales. La manera particular de aplicacion
de estos lineamientos, cada vez y en cada caso, esta bajo la fuerte influen-
cia de todas las capas mencionadas antes. Por lo tanto, los modos de creci-
miento adoptados, si bien responden a estructuras formales similares, pue-
den ser profundamente distintos en cuanto a su contenido social.?

El mundo se encuentra nuevamente en una encrucijada en la cual se
manifiesta fuertemente la necesidad de criterios explicativos y orientadores.
El siglo XX dej6 un turbulento legado porque después de haber cantado el
advenimiento de una ‘nueva economia’ tiene ahora que desentranar el sig-
nificado de la implosiéon de la burbuja de internet y sus secuelas.
Comprender algunas de las causas subyacentes de la estanflacion y de la
crisis de la deuda de los afios ochenta, asi como las del milagro financiero
de los noventa, puede ser util para sobreponerse a las consecuencias del
colapso iniciado en el afio 2000. Se espera que el modelo a presentar con-
tribuya a esa comprension. Las posibilidades abiertas son profundamente
distintas: puede ser un mundo para los pocos o0 un mundo para la mayoria.
Quizas un debate fructifero acerca de las causas estructurales de ese cam-
bio de condiciones pueda guiar hacia acciones positivas para la construc-
ci6n de la proxima época de bonanza y para la maximizacion de sus bene-
ficios sociales tanto en los paises centrales como globalmente.

En este modelo juegan un papel central las revoluciones tecnologicas y
el despliegue de su potencial. El siguiente capitulo esta dedicado a la defi-
niciéon del término y a la identificacion de las cinco revoluciones que han
configurado los tltimos dos siglos. También define dos conceptos asociados

’ La revoluciéon de la produccién en masa, cuyo potencial marcé la mayoria de las insti-
tuciones del siglo XX, fue el basamento del gobierno centralizado y de los patrones de con-
sumo masivo de los cuatro grandes modos de crecimiento establecidos para obtener ventaja
de esas tecnologias: las democracias keynesianas, el nazi-fascismo, el socialismo soviético, y el
desarrollismo de Estado en el llamado “Tercer Mundo’, cada uno con amplias variantes espe-
cificas.
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entre si que juegan un importante papel en el modelo a presentarse. Uno
es el de paradigma tecnoecondmico, como representacion del ‘sentido coman’
que guia la difusion de cada revolucion. El otro es el de grandes oleadas de
desarrollo, para designar el proceso de instalacion y despliegue de cada revo-
lucién y su paradigma en el sistema econémico y social.



2. REVOLUCIONES TECNOLOGICAS
Y PARADIGMAS TECNOECONOMICOS

Una revolucion tecnoldgica puede ser definida como un poderoso y visible con-
junto de tecnologias, productos e industrias nuevas y dinamicas, capaces de
sacudir los cimientos de la economia y de impulsar una oleada de desarro-
llo de largo plazo. Se trata de una constelacion de innovaciones técnicas
estrechamente interrelacionadas, la cual suele incluir un insumo! de bajo
costo y uso generalizado —con frecuencia una fuente de energia, en otros
casos un material crucial— ademas de nuevos e importantes productos,
procesos, y una nueva infraestructura. Esta Gltima usualmente hace avan-
zar la frontera, en cuanto a la velocidad y confiabilidad del transporte y las
comunicaciones, a la vez que reduce drasticamente el costo de su utiliza-
cion.

La irrupcion de esas importantes constelaciones de industrias innovado-
ras en un lapso breve podria ser razon suficiente para llamarlas ‘revolucio-
nes tecnologicas’. Sin embargo, lo que les garantiza semejante denomina-
ci6n para el proposito que nos ocupa es que cada uno de esos conjuntos de
saltos tecnoldgicos se difunde mucho mas alld de los confines de las indus-
trias y sectores donde se desarroll6 originalmente. Cada uno ofrece un con-
junto de tecnologias genéricas y principios organizativos interrelacionados
entre si que hacen posible e inducen un salto cuantico de la productividad
potencial para la inmensa mayoria de las actividades econémicas (figura
2.1). Esto lleva cada vez a la modernizacion y regeneracion del sistema pro-
ductivo en su conjunto, de manera que el promedio general de eficiencia se
eleva a nuevos niveles cada 50 afios aproximadamente.

El principal vehiculo de difusion de estas ‘herramientas’ genéricas —du-
ras, blandas e ideologicas— cuyo conjunto modifica la frontera de éptima
practica para todos, es lo que la autora ha denominado un ‘paradigma tec-
noeconémico’.? Se trata de la 6ptima practica ‘econémica’, porque cada

I'El papel de este insumo de bajo costo se discute en Pérez (1983 y 1986).

! Pérez (1985), Freeman y Pérez (1988). El término ‘paradigma tecnoldgico’, como analo-
gia kuhniana en el area del cambio técnico, fue usado por primera vez por Giovanni Dosi
(1982) para referirse a la légica conductora de la trayectoria de tecnologias, productos e indus-
trias individuales. La autora (Pérez 1985) propuso usar el concepto con un sentido ‘tecnoeco-
némico’ y organizacional mas incluyente, para representar una suerte de metaparadigma, el cual

(32]
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FIGURA 2.1.
LA DOBLE NATURALEZA DE LAS REVOLUCIONES TECNOLOGICAS

UNA CONSTELACION NUEVAS TECNOLOGIAS
DE PRODUCTOS, Y PRINCIPIOS
TECNOLOGIAS, INDUSTRIAS
ORGANIZATIVOS,
E INFRAESTRUGTURAS RELACIONADOS ENTRE Si
NUEVAS Y DINAMICAS '

capaces de rejuvenecer
y modernizar
a las industrias maduras

generadora de un crecimiento
explosivo
y de cambios estructurales

UN CAMBIO DE PARADIGMA TECNOECONOMICO

vv

Un nivel mas elevado
de productividad
potencial para todo
el aparato productivo

Nuevos motores
de crecimiento
para una gran oleada
de desarrollo

FUENTE: Basado en Pérez (1998), p. 68.

transformacion tecnolégica trae consigo un importante cambio en la estruc-
tura de precios relativos, guiando a los agentes economicos hacia el uso
intensivo de los nuevos insumos asociados a tecnologias mas poderosas. Es
un ‘paradigma’ en el sentido kuhniano,’ porque define el modelo y el terre-
no de las practicas innovadoras ‘normales’, prometiendo el éxito a quicnes
sigan los principios encarnados en las industrias-ntcleo de la revolucion.

Cada revolucion tecnolégica, entonces, es una explosion de nuevos pro-
ductos, industrias e infraestructuras la cual conduce gradualmente al surgi-
miento de un nuevo paradigma tecnoeconémico capaz de guiar a los
empresarios, gerentes, innovadores, inversionistas y consumidores, tanto en
sus decisiones individuales como en su interaccion, durante todo el perio-
do de propagacién de ese conjunto de tecnologias.

abarcaria los principios fundamentales compartidos por todas las trayectorias individuales de
un periodo. Actualmente, sin embargo, el término paradigma esta siendo ampliamente usado
con un sentido poco preciso, para representar una ‘idea fija’ acerca de algo. Asi, pues, la even-
tual revision de la terminologia podria ser prudente, para evitar mayores confusiones.

3 Kuhn (1962).
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A. CINCO REVOLUCIONES TECNOLOGICAS
EN DOSCIENTOS ANOS

En varios momentos de sus reflexiones acerca del desarrollo, Simon
Kuznets exploré la nocién de innovaciones marcadoras de época como
aquellas capaces de inducir cambios significativos en la direccién del cre-
cimiento. En su conferencia de 1971, cuando recibi6 el Premio Nobel, afir-
mo:

Los grandes adelantos en la marcha del saber humano, aquellos que constituyeron
fuentes dominantes de crecimiento sostenido durante largos periodos y que se pro-
pagaron a una parte importante del mundo fueron innovaciones trascendentales. Y
el curso cambiante de la historia econémica quiza pueda subdividirse en épocas
econdmicas, cada una de las cuales se identificaria por una innovacién trascenden-
tal que tuviera las caracteristicas de crecimiento que genero...!

En ese caso particular se referia sobre todo a épocas de varios siglos, de
las cuales el capitalismo desde la revolucion industrial seria una. Sin embar-
go, el mismo ano Kuznets afirmé que era “dificil concebir a una etapa
como algo estatico, como parte de un proceso en el cual su surgimiento y
desaparicion final son los tinicos cambios pertinentes e importantes”. Por lo
tanto, contemplaba “secuencias dentro de cada etapa” como “parte indis-
pensable de una teoria de etapas”.

Lo que sostiene este libro es que el crecimiento econémico desde finales
del siglo xvi1iI ha atravesado por cinco etapas distintas, asociadas con cinco
revoluciones tecnologicas sucesivas. Esto ha sido captado por la imagina-
cién popular, la cual designa los periodos relevantes segtn las tecnologias
mas notables. Revolucion industrial fue el nombre dado a la irrupciéon de
la maquina y la inauguracién de la era industrial. A mediados del siglo XIx
era comun que la gente se refiriera a su tiempo como la era del vapor y los
ferrocarriles y, mas adelante, cuando el acero remplaz6 al hierro y la cien-
cia transformo a la industria, el nombre fue el de era del acero y la electri-
cidad. Hacia 1920 se hablé de la era del automovil y la produccion en
masa, y desde la década de los setenta, las denominaciones era de la infor-
macion o sociedad del conocimiento son cada vez mas comunes. El cuadro
2.1. identifica las cinco revoluciones tecnologicas.

# Kuznets (1971) en 1973 p. 166.
5 Kuznets (1973) p. 215 (cursivas en el original).
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CUADRO 2.1.
CINCO REVOLUCIONES TECNOLOGICAS SUCESIVAS, 1770- 2000

Revolucion ~ Nombre popular de la Pais o Big-bang iniciador de la Ao
tecnoldgica época paises-niicleo revolucion
PRIMERA  Revolucién Inglaterra Apertura de la 1771
industrial hilanderia de algodén
de Arkwright en
Cromford
SEGUNDA  Era del vapor Inglaterra Prueba del motor a 1829
y los ferrocarriles (difundiéndose vapor Rocket para el
hacia Europa ferrocarril Liverpool-
y EUA) Manchester
TERCERA  Era del acero, la EUA y Alemania Inauguracion de la 1875
electricidad y la sobrepasando a aceria Bessemer de
ingenieria pesada Inglaterra Carnegie en Pittsburgh,
Pennsylvania
CUARTA  Era del petréleo, el EUA y Alemania Salida del primer 1908
automovil y la (rivalizando al inicio modelo-T de la planta
produccion en masa  por el liderazgo Ford en Detroit,

mundial) Difusién Michigan
hacia Europa

QUINTA  Eradela EUA (difundiéndose Anuncio del 1971
informatica y las hacia Europa y microprocesador Intel
telecomunicaciones  Asia) en Santa Clara,

California

Cada una de estas constelaciones revolucionarias irrumpe en un pais
particular, y algunas veces solo en una region particular. Lancashire fue con
mucho la cuna y el simbolo de las industrias clave de la primera revolucion
industrial, de la misma manera que Silicon Valley 1o ha sido para la revolu-
ci6n microelectronica. De hecho, cada revolucion tecnolégica se desarrolla
originalmente en un pais-nicleo, el cual actia como lider econémico mun-
dial durante esa etapa. Ahi se despliega completamente y de ahi se propa-
ga a otros paises. Las primeras dos revoluciones fueron lideradas por Gran
Bretaia, la cuarta y la quinta actual por los Estados Unidos. La tercera se
caracteriz6 por un complejo nucleo triple, formado por el viejo gigante
—aun inmensamente poderoso— que era Gran Bretafia, y dos dindmicos
retadores, Alemania y Estados Unidos (véase cuadro 2.1, columna 3). Esto
es particularmente importante porque, aunque las oleadas de desarrollo
que impulsan las revoluciones tecnoldgicas en el largo plazo son fenémenos
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mundiales, la propagacion del cambio ocurre en forma gradual y se dirige
desde el nucleo hacia la periferia. Esto significa que la datacion del des-
pliegue de la revolucién no es la misma para todos los paises y que dicho
despliegue puede demorarse hasta dos o tres décadas en algunos casos
(véase capitulos 5 seccion Fy 6 seccion B).

Antes de articularse como una constelacion y de ser reconocida como
tal, cada revolucion tecnologica pasa por un periodo de gestacion cuya
duracién puede ser muy larga, por lo cual las innovaciones que contribu-
yen a configurarla pueden haber existido durante mucho tiempo. Esto difi-
culta el establecimiento de una fecha de inicio para cada revolucion y por
ello lo que pareceria mas razonable es sefialarla con un periodo amplio. ©

No obstante, aqui se sugiere que para que una sociedad se enrumbe deci-

didamente en la direccion de un nuevo conjunto de tecnologias, debe apa-

recer un ‘atractor’ muy visible, que simbolice todo el nuevo potencial y sea

capaz de despertar la imaginacion tecnologica v de negocios de una pléya-

de de pioneros. Este atractor no puede ser un mero salto técnico. Su enor-

me poder reside en que ademas sea barato o deje en claro que los negocios

basados en las innovaciones asociadas con él tendran un costo competitivo.

Ese evento es lo que se define aqui como el big-bang de la revolucion (cuadro

2.1, columna 4).

Cuando en 1771 se puso en funcionamiento la planta hiladora de algo-
don de Arkwright en el poblado de Cromford, Inglaterra, se vieron con cla-
ridad las rutas futuras hacia la mecanizaciéon de bajo costo en textiles de
algoddn y otras industrias. Sesenta anos después, en 1829, el mundo de las
ferrovias y la energia de vapor fue anunciado por el triunfo de la locomo-
tora a vapor Rocket de Stephenson en el concurso para la linea del ferroca-
rril de Liverpool a Manchester. En 1875, Carnegie puso en funcionamien-
to la siderturgica Bessemer de alta eficiencia, inaugurando con ella la era del
acero. Por supuesto, estos eventos Gnicamente se pueden singularizar vién-
dolos con mirada retrospectiva, no sélo porque en su momento eran obvios
exclusivamente para una pequefia comunidad de empresarios y técnicos,
sino también porque su florecimiento o no en un pais particular depende
de un conjunto complejo de circunstancias. En el caso de la tercera revolu-
ciéon, por ejemplo, no estaba para nada claro alrededor de 1870 que
Inglaterra se quedaria atras (falling behind) y que serian los Estados Unidos y
Alemania quienes explotarian hasta sus ltimas consecuencias el potencial
de generacion de riqueza de esa revolucion, lo cual les permitiria no sélo dar

6 Esto es lo que Chris Freeman y la autora hicieron en el articulo en Dost ez al. (1988). Fue
también lo que Andrew Tylecote (1992) hizo en su libro sobre la materia.
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un salto adelante en el desarrollo (catching up) sino también tomar la delan-
tera (forging ahead).* De hecho, podria argumentarse que haria falta identifi-
car dos saltos tecnolégicos, uno para cada pais implicado en esa oleada.
Otras opciones son quizas menos controversiales. El Ford Modelo-T luce
como el atractor obvio de la era del petroleo, el automoévil y la produccion
en masa. Sin embargo, la datacién precisa no es evidente. El verdadero
Modelo-T producido en masa, fabricado en lineas rodantes de ensamblaje,
solo fue posible en 1913. Sin embargo, aun sin la linea de ensamblaje com-
pleta, el primer Modelo-T de 1908 era ya el prototipo claro de los produc-
tos estandarizados, idénticos, caracteristicos del futuro patrén de pro-
duccion. También prefiguraba los costos decrecientes que lo harian
accesible a la masa de la poblacion. Finalmente, el primer microprocesador
de Intel en 1971, el primero y mas sencillo de los ‘computadores en un chip’
puede verse como el nacimiento de la Era de la Informatica, basada en el
sorprendente poder de la microelectrénica barata.

Asi, el empeno en determinar una fecha precisa para el big-bang’ de cada
revolucion no es mas que un artificio util para facilitar la comprension de
la cadena de procesos siguiente. El evento en cuestiéon, aunque pequeno en
apariencia y relativamente aislado, es experimentado por los pioneros de su
tiempo como el descubrimiento de un nuevo territorio, como un poderoso
anuncio de lo que esas tecnologias pueden ofrecer en el futuro y como un
llamado a los emprendedores a la accion.

En cambio, cualquier intento por indicar una fecha de finalizacion para
cada revolucion resultaria irrelevante. Es verdad que la sociedad puede
interpretar ciertos eventos como heraldos del ‘fin de una era’, tal como ocu-
rri6 con la crisis energética de 1973 y el colapso del acuerdo de Bretton
Woods sobre el dolar. Sin embargo, como se discutira en el proximo capi-
tulo, cada conjunto de tecnologias pasa por un dificil y prolongado perio-
do durante el cual se hace cada vez mas visible el inminente agotamiento
de su potencial. Este fenémeno es determinante para la interpretacion aqui
presentada. Al irrumpir una revoluciéon tecnologica, la logica y los efectos
de su predecesora dominan aun y ejercen una poderosa resistencia. El cam-

* Se trata del uso de los conocidos términos originales de Abramovitz (1986), ‘catching up,
Jorging ahead and falling behind’ cuya traduccion al castellano no parece haber alcanzado un
acuerdo. A lo largo del texto se incluira por lo tanto el vocablo en inglés con la traduccion mas
adecuada para cada contexto [T.].

7 Desafortunadamente esta metafora cosmolbgica también fue escogida para senalar la
desregulacion financiera de los anos ochenta. A pesar del riesgo de confusion, el término se
mantuvo aqui por describir con mucha propiedad un evento puntual en el tiempo cuya explo-
si6n abre un universo expansivo de posibilidades.
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bio generalizado hacia la ‘logica de lo nuevo’ requiere dos o tres décadas
turbulentas de transicion, en las que la instalacion exitosa de las capacida-
des nuevas y superiores acenttia la declinacion de las viejas. Para el momen-
to en que ese proceso concluye, de la revolucién anterior apenas queda el
rastro.

B. CINCO CONSTELACIONES DE NUEVAS
INDUSTRIAS E INFRAESTRUCTURAS

Cada revolucion tecnologica es resultado de la interdependencia sinérgica
de un grupo de industrias con una o mas redes de infraestructura. El cua-
dro 2.2 identifica las constelaciones que conforman cada una de las cinco
revoluciones.

Las tecnologias y productos constituyentes de una revolucién no son
solamente aquellos que experimentan los mayores saltos. Con frecuencia la
articulacion de las tecnologias nuevas con algunas de las viejas es lo que
genera el potencial revolucionario. De hecho, muchos de los productos e
industrias que aparecen juntos en la nueva constelacién habian existido ya
durante algiin tiempo, bien en un papel econémico relativamente menor o
como complemento importante de las industrias predominantes. Este fue el
caso del carbon y el hierro, los cuales después de una larga historia de uso
antes y durante la Revolucion industrial se transformaron, gracias a la
maquina de vapor, en las industrias motrices de la era del ferrocarril. Ya
desde la década de 1880, el petroleo habia venido siendo desarrollado para
multiples usos por una industria sumamente activa; algo similar se puede
decir acerca del motor de combustion interna y del automoévil, el cual fue
producido durante bastante tiempo como vehiculo de lujo. Pero es la con-
juncién de los tres con la produccion en masa lo que los hace conformar
una verdadera revolucién. La electronica existia ya desde comienzos de

siglo vy en cierta manera fue decisiva en los anos veinte; los transistores,

semiconductores, computadoras y controles eran va tecnologias importan-

tes para los afnos sesenta y aun antes. Sin embargo, es solo con el micro-

procesador en 1971, cuando el nuevo y vasto potencial de la microelectro-

nica barata se hace visible, la nocion de ‘una computadora en un chip’

enciende la imaginacion, v todas las tecnologias relacionadas con la revo-

lucion informatica se retnen en una poderosa constelacion.
Con frecuencia se ha sugerido que la biotecnologia, la bioelectrénica y
la nanotecnologia podrian conformar la proxima revoluciéon tecnologica.
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CUADRO 2.2
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LAS INDUSTRIAS E INFRAESTRUCTURAS DE CADA REVOLUCION TECNOLOGICA

Revolucion tecnoldgica
Pais-niicleo

Nuevas tecnologias e industrias nuevas
o redefinidas

Infraestructuras nuevas o redefinidas

PRIMERA:
Desde 1771
La Revolucion

Mecanizacion de la industria del
algodon
Hierro forjado

Canales y vias fluviales
Carreteras con peaje
Energia hidraulica (con molinos de

industrial. Magquinaria agua muy mejorados)
Inglaterra
SEGUNDA: Méquinas de vapor y maquinaria (de  Ferrocarriles (uso del motor a vapor)

Desde 1829

Era del vapor y los
ferrocarriles.
Inglaterra
(difundiéndose hacia
Europa y EUA)

hierro, movida con carbén)

Hierro y mineria del carbén (ahora
con un rol central en el crecimiento)*
Construccion de ferrocarriles
Produccion de locomotoras y vagones
Energia de vapor para numerosas
industrias (incluyendo la textil)

Servicio postal estandarizado de plena
cobertura

Telégrafo (sobre todo nacional, a lo
largo de las lineas de ferrocarril)
Grandes puertos, grandes depositos, y
grandes barcos para la navegacion
mundial

Gas urbano

TERCERA:
Desde 1875

Era del acero, la
clectricidad y la
ingenieria pesada.
EUA y Alemania
sobrepasando a

Acero barato (especialmente
Bessemer)

Pleno desarrollo del motor a vapor
para barcos de acero

Ingenieria pesada quimica y civil
Industria de equipos eléctricos
Cobre y cables

Navegacion mundial en veloces barcos
de acero (uso del Canal de Suez)
Redes transnacionales de ferrocarril
(uso de acero barato para la
fabricacion de rieles y pernos de
tamafio estandar)

Grandes puentes y tineles

Inglaterra Alimentos enlatados y embotellados ~ Telégrafo mundial
Papel y empaques Teléfono (sobre todo nacional)
Redes eléctricas (para iluminacion y
uso industrial)
CUARTA Produccion en masa de automoéviles  Redes de caminos, autopistas, puertos
Desde 1908 Petroleo barato y sus derivados y aeropuertos

Era del petroleo, el
automovil y la
producciéon en masa.
EUA (con Alemania
rivalizando por el
liderazgo mundial)
Difusion hacia Europa

Petroquimica (sintéticos)

Motor de combustion interna para
automoviles, transporte de carga,
tractores, aviones, tanques de guerra
y generacion eléctrica
Electrodomésticos

Alimentos refrigerados y congelados

Redes de oleoductos

Electricidad de plena cobertura
(industrial y doméstica)
Telecomunicacion analégica mundial
(para teléfono, télex y cablegramas)
alambrica e inalambrica

QUINTA:

Era de la informatica
y las
telecomunicaciones.
EUA (difundiéndose
hacia Europa y Asia)

La revolucion de la informacion:
Microelectronica barata
Computadoras, software
Telecomunicaciones
Instrumentos de control
Desarrollo por computadora de
biotecnologia y nuevos materiales

Comunicacion digital mundial (cable,
fibra optica, radio y satélite)
Internet/Correo y otros servicios
electronicos

Redes eléctricas de fuentes maltiples y
de uso flexible

Transporte fisico de alta velocidad (por
tierra, mar y aire)

* Estas industrias tradicionales adquieren un nuevo papel y dinamismo cuando sirven de materia prima y

combustible para los ferrocarriles y la maquinaria del mundo.
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Ciertamente, en la actualidad estas tecnologias se estan desarrollando
intensamente dentro de la légica de la sociedad informatica. Parecerian
estar en una etapa equivalente a la de la industria petrolera y del automo-
vil a finales del siglo XIX o a la electronica en los afios cuarenta o cincuen-
ta del siglo XX, con la television de tubos, el radar y los equipos analogicos
de control y de telecomunicaciones. La ruptura clave que podria hacerlas
baratas y permitirles movilizar las fuerzas de la vida y el poder contenido
en lo infinitamente pequeno es impredecible aun. Aparte de las cuestiones
éticas, cuya influencia tendera a moldear el ritmo y la direccion de la bus-
queda, ese salto tendra mayor probabilidad de ocurrir cuando la actual
revolucion informatica se acerque al limite de su potencial de generacion
de riqueza, como se discutira en el capitulo 3.

Asi, cada revolucién combina productos e industrias verdaderamente

nuevos con otros preexistentes, redefinidos. Cuando éstos son articulados

por saltos tecnologicos criticos en un conjunto de oportunidades de nego-

cio poderosas, interactivas, coherentes y capaces de influir en toda la eco-

nomia, su impacto agregado puede hacerse verdaderamente ubicuo.

Las redes de infraestructura existentes pueden extender su alcance y con
ello marcar diferencias cualitativas importantes. Los ferrocarriles de /fierro
de la segunda revolucién tecnolégica llevaron hacia redes nacionales de
transporte y telégrafo. Los ferrocarriles de acero, junto con los vapores y el
telégrafo mundial de la tercera revolucion, crearon redes transcontinentales
y facilitaron el funcionamiento de verdaderos mercados internacionales. En
lo concerniente a la electricidad, el montaje de las redes eléctricas basicas
convirti6 a la industria de equipamiento eléctrico en uno de los principales
motores del crecimiento en la tercera revolucién; mientras que, durante la
cuarta, fue su condicion de servicio pablico unwersal, en toda empresa y en
todo hogar, lo que la convirtié en una infraestructura critica para la difu-
si6n de la revolucion de la produccién en masa.

Finalmente, es importante notar que cada constelacion contiene muchos
sistemas tecnologicos, desarrollados a diversos ritmos y en una secuencia a
menudo dependiente de los lazos de retroalimentacion entre ellos. La revo-
lucion informatica comienza con la explosion de los chips y el hardware, cuyo
crecimiento condujo al florecimiento del sofiware y los equipamientos de
telecomunicaciones, seguidos por la explosion de internet y asi sucesiva-
mente. Cada uno se fue beneficiando de los avances técnicos y de mercado
logrados por los otros, a la vez que favorecia el mayor desarrollo de aqué-
llos. Lo mismo pudo verse en el despliegue del potencial de la tercera revo-
lucion, cuando el impacto del acero barato se dejo sentir primero en las vias
férreas, los barcos y la ingenieria civil, y mas tarde en el equipamiento de
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las nuevas industrias quimica y eléctrica. La importancia particular de
algunos de estos sistemas tecnologicos y su aparicion secuencial hace que
luzcan como revoluciones separadas y no como lo que son, sistemas inter-
dependientes bajo un paraguas comin mas amplio.

C. CINCO PARADIGMAS TECNOECONOMICOS;
CINCO CAMBIOS EN EL SENTIDO COMUN
ORGANIZATIVO

La irrupciéon de un conjunto de nuevas industrias poderosas y dindmicas

acompanadas por una infraestructura facilitadora, obviamente va a tener

ciones preferenciales de la inversion durante el periodo. Pero, como se indi-

cO antes, los viejos modelos organizativos no pueden aprovechar todas las

ventajas del nuevo potencial. Las nuevas posibilidades y sus requerimientos

también desatan una profunda transformaciéon en el ‘modo de hacer las

cosas’ en toda la economia y mas alla. Por lo tanto, cada revolucion tecno-

l6gica ineluctablemente induce un cambio de paradigma.

Un paradigma tecnoecondémico es, entonces, un modelo de 6ptima

practica constituido por un conjunto de principios tecnol6gicos y organiza-

tivos, genéricos y ubicuos, el cual representa la forma mas efectiva de apli-

car la revolucion tecnologica v de usarla para modernizar y rejuvenecer el

resto de la economia. Cuando su adopcion se generaliza, estos principios se

convierten en la base del sentido comun para la organizacion de cualquier

actividad y la reestructuraciéon de cualquier institucion.

El surgimiento de un nuevo paradigma tecnoecondémico afecta las con-

ductas relacionadas con la innovacion y la inversion de tal manera que

puede compararse a una fiebre del oro o al descubrimiento de un nuevo y

vasto territorio. Se trata de un amplio espacio de diseno, productos y bene-

ficios,® cuya apertura enciende rapidamente el fuego de la imaginacion de

ingenieros, empresarios e inversionistas, quienes a través de sus multiples

experimentos con el nuevo potencial creador de riqueza, van generando las

practicas exitosas vy las conductas que egradualmente terminan definiendo la

nueva frontera de O6ptima practica.

8 El concepto de ‘espacio de diseno’ fue propuesto por Stankiewicz (2000) para referirse a
las tecnologias individuales de amplio espectro de posibilidades.
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La accion de estos agentes pioneros abre el camino, permitiendo el sur-
gimiento de externalidades y condicionamientos crecientes —incluyendo la
experiencia en la produccion y el entrenamiento de los consumidores— los
cuales les facilitan a otros seguir su ejemplo. Los éxitos de aquéllos se con-
vierten en una poderosa senal en direccion a las ventanas de oportunidad
que ofrecen mayores ganancias. Es asi como el nuevo paradigma’ llega a
convertirse en el nuevo ‘sentido comun’ general, el cual termina por enrai-
zarse en la practica social, la legislacion y otros componentes del marco ins-
titucional, facilitando las innovaciones compatibles y obstaculizando las
incompatibles. Este mecanismo de inclusién-exclusion forma parte de la
explicacion del cambio técnico por revoluciones, a ser discutida en el capi-
tulo siguiente.

El concepto de paradigma tecnoeconémico es mucho mas elusivo y difi-
cil de aprehender que el de revolucion tecnologica. Es, sin embargo, tan
poderoso como aquél, si no mas, en términos de la direcciéon de la gran
transformacion que sigue al salto tecnologico de una revolucion. Su anali-
sis y descripcion, en cada caso particular, es crucial para identificar dos ras-
gos importantes de la direccion del cambio en términos de discontinuida-
des organizativas: el primero es el conjunto de principios que contribuye a
la creciente comprensiéon mutua entre los actores contemporaneos en sus
decisiones e interacciones; el segundo es el isomorfismo en los cambios
transmitidos de una institucién a otra, comenzando con las empresas.

La tarea es exigente. Dado que un paradigma tecnoeconémico es una
suerte de mapa mental de las opciones de 6ptima practica, su reconstruc-
cién se hace, en parte, comprendiendo los aspectos de aplicabilidad uni-
versal de las tecnologias genéricas mismas y, en parte, mediante la identi-
ficaciéon de los principios del sentido comun general que penetran la
cultura del periodo. Las tecnologias genéricas se identifican con facilidad,
por supuesto: mecanizacion, energia de vapor, electricidad, produccion en
masa, TIC (tecnologias de informacién y comunicacion), etc. Los principios
y lineas maestras son menos obvios, aunque al menos en la actual era
informatica miles de consultores han disenado tablas del tipo ‘antes y
ahora’ para indicar la direccion precisa del cambio en la mejor practica
competitiva. Algo similar ocurrié con el tercer paradigma, cuando las
sociedades de ingenieros mecanicos desarrollaron la 6ptima practica esta-
bleciendo estandares y difundiéndolos entre los industriales.” En aquel

9 El término ‘paradigma’ sera usado en algunos casos, a todo lo largo del texto, como
forma abreviada de ‘paradigma tecnoeconémico’.

10" Chandler (1977), pp. 281-283.
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momento, se enseflaron versiones modificadas de las primeras ideas de
Taylor. Décadas mas tarde, con el paradigma de la producciéon en masa,
la version del taylorismo aplicada a la linea de ensamblaje, llamada ‘geren-
cia cientifica’ (en su forma ‘fordista’),!! se ense6 y aplico en todo el espec-
tro industrial.

La tarea se torna mas dificil cuanto mas lejos se vaya en direccion del
pasado, porque en la vida real un paradigma es sobre todo un modelo imi-
tativo, construido con principios implicitos pronto convertidos en ‘talento’
inconsciente y mas tarde subsumidos en reglas practicas.!? Asi, la identifi-
cacion explicita de esas lineas maestras puede no encontrarse con facilidad
en los registros historicos. Sin embargo, pueden abstraerse de la logica de
las tecnologias genéricas del periodo asi como de la conducta de las empre-
sas, tal como fueran descritas en los registros contemporaneos y en los ana-
lisis historicos. Un buen ejemplo de esto Gltimo es el libro e visible hand de
Chandler,® en el cual se desarrolla una descripciéon ampliamente docu-
mentada de la cambiante estructura y practica de la empresa, desde la
firma personal de los primeros tiempos hasta la corporacion gerencial
moderna.

Sin proponerse ser exhaustivas, las listas del cuadro 2.3 ilustran e indi-
can el tipo de lineamientos bésicos de un paradigma tecnoeconémico.

El lector notara que los principios listados no se limitan estrictamente a
la organizaciéon de la produccion sino que se extienden hasta incluir la
estructura de las empresas, las formas de propagacion geografica, la estruc-
tura del espacio geopolitico y social, y algo que se aproxima al ‘ideal” del
periodo. Podriamos entonces hablar de un paradigma organizativo. Even-
tualmente, el marco socioinstitucional regido por esos principios basicos
permitira el total despliegue de esa revolucion tecnologica, adecuandose a
ella. Por lo tanto, los mapas mentales que guiaran la eficiencia de las acti-
vidades econémicas y de las no-econémicas seran congruentes entre si.

Como ejemplo, se puede observar el proceso de cambio organizativo
producido por la revoluciéon informatica. Hasta 1980 aproximadamente, la

I'El término ‘fordismo’ se ha popularizado para referirse al modelo de organizacién de la
produccién en masa. Sin embargo, el sentido del concepto propuesto por la escuela francesa
de la ‘Regulation’ va mas alla de las formas de organizacién o normas de produccion para abar-
car también el patrén (o modo) de consumo y el contexto institucional que los facilita. Véase
Aglietta (1988); Coriat (1978).

12 Esto es analogo a la manera como Kuhn vio el establecimiento de los principios que
guian la ‘ciencia normal’. Kuhn (1962) cap. I1.

13 Chandler (1977).
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CUADRO 2.3

LAS REVOLUCIONES TECNOLOGICAS

UN PARADIGMA TECNOECONOMICO DIFERENTE PARA CADA REVOLUCION
TECNOLOGICA, DESDE 1770 HASTA MAS ALLA DEL 2000

Revolucion tecnoldgica
Pais-niicleo

Paradigma tecnoecondmico
Principios de ‘sentido comiin’ para la innovacion

PRIMERA:
La ‘Revolucion

Produccion en fabricas
Mecanizacion

industrial’; Productividad/Medicién y ahorro de tiempo

Inglaterra Fluidez de movimientos (como meta ideal para maquinas movidas por energia
hidraulica y para el transporte por canales y otras vias acudticas)
Redes locales

SEGUNDA: Economias de aglomeraciéon/Ciudades industriales/Mercados nacionales

Era del vapor y los Centros de poder con redes nacionales

ferrocarriles; La gran escala como progreso

Inglaterra Partes estandarizadas/Maquinas para fabricar maquinas

(difundiéndose hacia
Europa y EUA)

Energia donde se necesite (vapor)
Movimiento interdependiente (de maquinas y medios de transporte)

TERCERA:

Era del acero, la
clectricidad y la
ingenieria pesada;
EUA y Alemania
sobrepasando a

Estructuras gigantescas (acero)

Economias de escala en planta/Integracion vertical
Distribucion de energia para la industria (electricidad)
La ciencia como fuerza productiva

Redes e imperios mundiales (incluyendo carteles)
Estandarizacion universal

Inglaterra “ontabilidad de costos para control y eficiencia
Grandes escalas para dominar el mercado mundial/ Lo ‘pequeno’ es exitoso si
es local

CUARTA: Produccion en masa/Mercados masivos

Era del petréleo, el
automovil y la
produccién en masa.
EUA (con Alemania
rivalizando por el
liderazgo mundial)
Difusion hacia Europa

Economias de escala (volumen de producciéon y mercado)/Integracién
horizontal

Estandarizacion de productos

Uso intensivo de la energia (con base en el petroleo)

Materiales sintéticos

Especializacion funcional/Piramides jerarquicas
Centralizacion/Centros metropolitanos-suburbanizacion

Poderes nacionales, acuerdos y confrontaciones mundiales

QUINTA:

Era de la informatica
y las
telecomunicaciones
EUA (difundiéndose
hacia Europa y Asia)

Uso intensivo de la informacion (con base en la microelectronica TIC)
Integracion descentralizada/Estructuras en red

El conocimiento como capital/ Valor anadido intangible
Heterogeneidad, diversidad, adaptabilidad

Segmentacion de mercados/Proliferacion de nichos

Economias de cobertura y de especializacion combinadas con escala
Globalizacion/Interaccion entre lo global y lo local

Cooperacion hacia adentro y hacia afuera/ ‘Clusters’

Clontacto y accion instantaneas/Comunicacion global instantanea
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organizacion prevaleciente que servia como marco 6ptimo al despliegue de
la revolucion de la produccion en masa era la piramide jerarquica centra-
lizada y compartimentada por funciones. Esta estructura fue aplicada en la
economia por casi todas las corporaciones, pero también fue reproducida
en cualquier otra organizaciéon que confrontara una tarea vasta y comple-
ja como el gobierno, los hospitales, las universidades, los sindicatos y los
partidos politicos, en el mundo occidental y en el sistema soviético, en los
paises desarrollados y en los subdesarrollados. Con la llegada de las com-
putadoras e internet, esas grandes piramides se revelaron rigidas y dificiles
de manejar. En su lugar, la estructura en redes descentralizadas y flexibles,
con un nucleo estratégico y un sistema de comunicacioén rapido, mostréd su
capacidad para adecuarse a organizaciones mucho mas grandes y comple-
jas al igual que a organizaciones mas pequenas.* Su sentido comun, es
decir, la logica que facilita su funcionamiento fluido, reforzado por la natu-
raleza y capacidades de las tecnologias informaticas disponibles, se ha esta-
do difundiendo en forma gradual y eventualmente abarcard una muy
amplia gama de instituciones donde probablemente estaran incluidas las
del gobierno tanto global como local.s

Es importante notar que el paradigma tecnoeconémico sirve a la vez
como impulsor de la difusiéon y como fuerza ralentizadora. Es un impulsor
porque proporciona un modelo que puede ser seguido por todos, pero su
configuracion lleva tiempo —alrededor de una década o mas después del
big-bang— vy, dado que cada revoluciéon es por definicion diferente de las
anteriores, la sociedad tendra que aprender los nuevos principios. Pero este
aprendizaje debe sobreponerse a las fuerzas de la inercia producto de los
éxitos del pasado con el paradigma anterior, cuya predominancia es el prin-
cipal obstaculo para la difusion de la siguiente revolucion. Estas fuerzas
enfrentadas, estas batallas entre lo nuevo y lo viejo, estan en el centro de
toda la interpretacion aqui presentada.

Por lo tanto, las transformaciones inducidas por las revoluciones tecno-
logicas van mucho mas alla de la economia; penetran la esfera de lo poli-
tico e incluso las ideologias.!f Estas, a su vez, determinaran la direccién

1 Castells (vol. 1, 1996) estudié en profundidad y amplitud las multiples consecuencias en
todas las esferas de la vida de este cambio a organizaciones en red. Véase también en el vol.
2 (1997) cap. 1 y Conclusion; y el vol. 3 (1998), cap. 5.

15 Una interesante comparacién de las caracteristicas de los paradigmas liderados por
Gran Bretafia durante el siglo XIX y de los del siglo XX, bajo liderazgo estadunidense, se
encuentra en Von-Tunzelmann (1977).

16 Para un panorama completo de las multiples implicaciones sociales, culturales, econo-
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preferente de despliegue del potencial. Esta influencia mutua entre la tec-
nologia y la politica no ocurre por azar, sino por necesidad. Esto se discu-
tira en el capitulo 3, donde se muestra como el marco socioinstitucional
tiene que cambiar para adaptarse a las transformaciones que ocurren en
la esfera tecnoeconémica cada vez que una revolucion tecnoldgica irrum-
pe en la escena.

D. REVOLUCIONES, PARADIGMAS Y GRANDES
OLEADAS DE DESARROLLO

La vision tradicional del progreso como desarrollo lineal y acumulativo es
tan inadecuada como la idea de que el cambio tecnolédgico es continuo y
aleatorio. Ambos procesos aparecen como de crecimiento constante cuan-
do se les observa en el muy largo plazo, ignorando las grandes y pequefias
variaciones. Para algunos propositos esto es lo adecuado. Sin embargo, una
vez que se reconoce el impacto de las sucesivas revoluciones tecnologicas, y
se mueve el foco en direccion del complejo conjunto de cambios interrela-
cionados implicado por ellas, emerge una comprensiéon muy diferente. El
desarrollo es un proceso escalonado con enormes oleadas cada cinco o seis
décadas, cada una de las cuales conlleva profundos cambios estructurales
dentro de la economia y en casi toda la sociedad.

Una oleada de desarrollo se define aqui como el proceso mediante el cual
una revolucion tecnologica y su paradigma se propagan por toda la econo-
mia, trayendo consigo cambios estructurales en la produccién, distribucion,
comunicacioén y consumo, asi como cambios cualitativos profundos en la
sociedad. El proceso evoluciona desde pequefios brotes, en sectores y regio-
nes geograficas restringidas, hasta terminar abarcando la mayor parte de
las actividades del pais o paises-nicleo, difundiéndose hacia periferias cada
vez mas lejanas, segun la capacidad de la infraestructura de transporte y
comunicaciones.

Asi, cada oleada representa un nuevo estadio en la profundizacién del
capitalismo en la vida de la gente y en su expansiéon por todo el planeta.
Cada revolucion incorpora nuevos aspectos de la vida y de las actividades
productivas a los mecanismos del mercado; cada oleada amplia el grupo

micas y politicas de un cambio de paradigma en todas las areas de la vida, el lector puede refe-
rirse al vasto analisis de la actual ‘era de la informacién’ llevada a cabo por Manuel Castells

(1996, 1997 y 1998).
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de paises que conforma el centro avanzado del sistema y cada una ex-
tiende la penetracion del capitalismo a otros rincones, dentro de cada pais
y de un pais a otro.

Ademas, una revolucion tecnologica, gracias al paradigma configurado
en su difusion, establece un nivel nuevo y superior de productividad y de
calidad promedio, alcanzable en todo el ambito del aparato productivo. La
oleada de desarrollo resultante de la completa asimilacion social de su
potencial, termina por empujar a las economias de todos los paises centra-
les hacia ese nivel mas alto de productividad.

Esencialmente lo que esto significa es que para que las fuerzas genera-
doras de riqueza de cada nuevo paradigma alcancen su maximo esplendor,
se requieren cambios inmensos y en correspondencia en los patrones de
inversion, en los modelos de organizacion de maxima eficiencia, en los
mapas mentales de todos los actores sociales y en las instituciones que regu-
lan y habilitan los procesos sociales y econoémicos. Significa también que el
progreso puede requerir cambios de rumbo significativos; que la acumula-
ci6n puede requerir ‘desacumulaciéon’ de tiempo en tiempo; que lo instala-
do puede requerir ser ‘desinstalado’, que el avance continuo por ciertos
caminos puede llevar a callejones sin salida, mientras otros ya se han incor-
porado a las nuevas caravanas de cambio; que aprender lo nuevo puede
requerir desaprender mucho de lo viejo.

Por otra parte, estos cambios de direccién pueden ofrecer periodos de
enorme ventaja para los recién llegados. Un cambio de paradigma abre las
ventanas de oportunidad necesarias para adelantarse (forging ahead) y para
dar alcance (catching up) en la carrera del desarrollo, mientras que los pun-
teros estan aprendiendo también.!” Estos son asimismo tiempos en los cua-
les el exceso de inercia puede tener como consecuencia el retroceso (falling
behind). Por lo tanto, la capacidad para llevar a cabo cambios estructurales
en la direccién mas ventajosa es una habilidad societal muy valiosa para
alcanzar el desarrollo y para, después, preservar e incrementar la ventaja a
medida que van cambiando el contexto y las oportunidades.

El papel del capital financiero es determinante para habilitar los inmen-
sos cambios de rumbo en las inversiones requeridas en cada revolucion. La
discusion de como ocurre ese proceso, junto con sus contradictorias conse-
cuencias, sera el objeto de la segunda parte de este libro.

17 Pérez y Soete (1988).
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3. EL MOLDEO SOCIAL DE LAS
REVOLUCIONES TECNOLOGICAS

Si las revoluciones tecnoldgicas permanecieran como fuerzas de cambio en
la esfera econémica y la sociedad se adaptara en forma facil y gradual a los
nuevos productos y a los nuevos medios de transporte y comunicaciones,
todo ese proceso podria describirse simplemente como la forma que toma
el ‘progreso’, y la tecnologia podria ser tratada como una variable ex6gena.
Tales cambios, sin embargo, distan mucho de ocurrir sin tropiezos. Cada
revolucion tecnologica sacude y moldea profundamente a las sociedades vy,
a su vez, el potencial tecnologico es moldeado y orientado por efecto de las
intensas confrontaciones y compromisos sociales, politicos e ideologicos. Es
precisamente este caracter sistémico lo que hace de la complejidad del cam-
bio técnico un tema tan critico para comprender el desarrollo capitalista.

A. DE LAS INNOVACIONES TECNOLOGICAS A LAS
REVOLUCIONES INSTITUCIONALES

La nocién de ‘destruccion creadora’ muy influida por Nietzsche y concebida
como la naturaleza del progreso a través de la innovacion, fue un elemento
importante en la Seutgeist * europea del siglo XX. Siguiendo el espiritu del
Renacimiento, se la vio como una noble y placentera obligacion, propia de
la humanidad, de inventar,! de romper la inercia que amenazaba con enca-
denar y esclavizar a la sociedad en el culto del statu quo. Werner Sombart, el
economista aleman, fue el primero en expresar la idea del ‘espiritu creativo
de destruccion’ en la economia, en su obra Kieg und Kapitalismus.?

Hoy en dia se suele acreditar a Schumpeter la nocién de ‘destruccion
creadora’ como el modo de describir la naturaleza contradictoria de las
revoluciones tecnologicas.? Mas aun, Schumpeter entendi6 la innovacion

OEspiritu de la época.

I Para una discusion de esta tradicion, véase Reinert y Daastol (1997).
2 Sombart (1913) p. 207 [vc 1979].

3 Schumpeter (1942: 1975) cap. vi1, p. 83.

(48]
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en nuevos productos, nuevos procesos o simplemente en nuevas maneras
de hacer cosas, como la esencia misma del motor de crecimiento capita-
lista. Veia el capitalismo como un “proceso de mutaciéon industrial... que
revoluciona incesantemente la estructura econdémica desde dentro, destru-
yendo ininterrumpidamente lo antiguo y creando continuamente elemen-
tos nuevos”.*

Debido a la doble naturaleza del proceso de destrucciéon creadora,
Schumpeter considero la innovacion no sélo como la fuerza impulsora del
progreso, sino también como la causa de las recesiones recurrentes vy, en
general, de la conducta ciclica de los indices de crecimiento y de otras mag-
nitudes econémicas. A pesar de estar consciente de los factores sociales y
econdmicos, Schumpeter permanecié muy atado al mercado y sus fuerzas
de equilibrio como factor determinante, y a la economia como la esfera
donde se absorbia la transformacion. Tratarase de los ciclos de 3 a 5 aflos
de Kitchin, de los de 7 a 11 afos de Juglar, o de las ondas largas de
Kondratieff de 45 a 60 afios de duracion, todos ellos constituian, segin
Schumpeter, desviaciones del equilibrio causadas por explosiones innova-
doras. Al definir los ciclos mas prolongados, los de 45 a 60 afos u ondas lar-
gas, se refirid a cada uno de ellos como la irrupciéon de “una ‘revolucion
industrial’ y la asimilacion de sus efectos...”.6

Quizas pueda justificarse una explicacion, en términos de fuerzas pura-
mente econémicas, para los ciclos mas cortos de ‘inventario’ e ‘inversion’.
Pero, en el caso de los fenomenos de largo plazo, conocidos como ‘ondas
largas’, ese tipo de explicacion es claramente inaceptable. Esos son proce-
sos mucho mas complejos que abarcan a toda la sociedad.” De hecho en
este libro se opt6 por una denominacion diferente a fin de que tanto el con-
cepto como el objeto mismo se distanciasen en forma tajante de cualquier
definicion restringida a lo econémico. El concepto de ‘grandes oleadas de
desarrollo’ se introdujo ya en el capitulo anterior para representar el tur-
bulento proceso de difusion de cada revolucion tecnologica, de aproxima-
damente medio siglo de duracién. Con ello se trata de quitar el acento de
los sintomas para ponerlo en las causas subyacentes e intentar compren-
derlas.?

# Schumpeter (1942:1975) cap. viI, p. 84 [ve 1961, p. 121], cursivas en el original.

5 Kondratieff (1926).

6 Schumpeter (1942: 1975), p. 67 [vc 1971, p. 102], cursivas en el original.

7 Pérez (1983), p. 359.

# Desde 1983 y hasta ahora, la autora habia usado el término ‘ondas largas’, aunque siem-
pre intentando marcar la distancia. El actual cambio de denominacion resalta la diferencia en
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Estos dificultosos procesos de transformacion de largo plazo forman
parte de la naturaleza del sistema capitalista e involucran interacciones
intensas entre la economia y las instituciones sociales, asi como cambios
profundos en ambas. Cada revolucion tecnoldgica es percibida como una
conmocion, y su difusiéon encuentra poderosa resistencia tanto en las insti-
tuciones establecidas como en la gente misma. En consecuencia, al comien-
zo la manifestacion de su enorme potencial de generacion de riqueza tiene
efectos sociales mas bien cadticos y contradictorios y termina exigiendo una
significativa recomposicién institucional. Esta pasara por cambios en el
marco regulatorio capaces de afectar a todos los mercados y actividades
econdmicas, por el redisefio de una importante variedad de instituciones,
empezando por el gobierno, incluyendo la regulacion financiera, y llegan-
do hasta la educaciéon y a modificaciones en los comportamientos sociales
y en las ideas. Es gracias a esa reestructuracion del contexto para adecuar-
se al potencial de la revoluciéon como es posible alcanzar la ‘época de
bonanza’ en cada ocasion.

El auge victoriano a mediados del siglo XIX se materializ6 dos décadas
después que la maquina de vapor Rocket mostrara su poder para mover la
locomotora del ferrocarril de Liverpool a Manchester, y luego de que la
“mania ferrocarrilera”, culminada en un panico financiero, hubiese propi-
ciado la instalacion de una red basica de vias férreas. Esa prosperidad se
bas6 en una serie de instituciones que ordenaron los mercados nacionales
y regularon la banca y las finanzas a escala del pais. Todo esto facilit6 la
expansion continua del sistema ferroviario y la red de fabricas movidas por
maquinas de vapor en las crecientes ciudades industriales.

Dos décadas después del big-bang de la era del acero, de nuevo fue nece-
sario introducir cambios profundos. La belle épogue basada en el despliegue
del pleno potencial del tercer paradigma, con mercados verdaderamente
internacionales, requirié regulaciones de caracter mundial (desde la acep-
tacion general del patréon oro con base en Inglaterra, hasta acuerdos mun-
diales sobre medidas, patentes, seguros, transporte, comunicaciones, y prac-

el concepto. Kondratieff, Schumpeter y la mayoria de sus seguidores midieron cada ola entre
punto minimo y punto minimo de crecimiento, lo cual en la practica significa encerrar juntas
la segunda mitad de una revolucién y la primera mitad de la siguiente. Aqui se identifican las
oleadas —aunque no se miden— de la cresta de la una a la cresta —o punto maximo— de la
siguiente, cubriendo el ciclo de vida completo de cada revolucion. Esta es la razon por la cual
el presente modelo sigue el despliegue de cada oleada y las transformaciones estructurales que
éstas inducen en toda la economia y la sociedad, en lugar de examinar las estadisticas de cre-
cimiento.
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ticas navieras), mientras que los cambios estructurales en la produccion,
incluyendo el crecimiento de importantes industrias de base cientifica,
tuvieron que ser facilitados por reformas educativas profundas y legislacion
social.

El desencadenamiento de la ‘época de bonanza’ asentada en las tecno-
logias de producciéon en masa, propias del cuarto paradigma y difundidas
desde las dos primeras décadas del siglo XX, requeria de instituciones que
facilitaran el consumo masivo de la gente o de los gobiernos. Sélo en un
contexto semejante podia alcanzarse el verdadero florecimiento. En esa
época fueron establecidos el fascismo, el socialismo y las democracias key-
nesianas como modelos sociopoliticos distintos, todos impulsando procesos
de crecimiento organizados con base en la produccién y consumo masivos.’
La tendencia de todos ellos fue comenzar por la homogeneizacion de los
patrones de consumo dentro de los mercados nacionales y luego utilizarlos
como plataforma para la expansién internacional.

La creacion del contexto apropiado para el desarrollo arménico asenta-
do en el potencial de la revolucién informatica, podria requerir de una red
global de instituciones, involucrando niveles regulatorios supranacionales,
nacionales, y locales.

Por lo tanto, cada revolucion tecnoldgica trae consigo, no solo la re-
organizacion de la estructura productiva sino, eventualmente, también una
transformacién tan profunda de las instituciones gubernamentales, de la
sociedad, e incluso de la ideologia y la cultura que se puede hablar de la
construccion de modos de crecimiento sucesivos y distintos en la historia del
capitalismo.!? El proceso de destruccion creadora ocurre, entonces, cada 50
0 60 afos tanto en la economia como en el ambito sociopolitico.!!

Estos cambios suelen ser forzados por una combinaciéon de presiones
provenientes primero de los requerimientos de una economia en rapida

9 Estos ejemplos resaltan la variedad de posibilidades en cada paradigma y la importancia
de los procesos sociopoliticos para definir el modo especifico de crecimiento.

10 Este concepto se asemeja al de modo de produccion propuesto por Marx (Marx y Engels,
1847) para referirse a los grandes cambios histéricos de largo plazo. El modo de crecimiento tiene
un sentido mucho mas restringido y se refiere a los cambios institucionales de caracter sisté-
mico dentro del capitalismo.

' Empezando por Daniel Bell (1973), pasando por Toffler (1980) y llegando a Castells
(1996, 1997 y 1998) muchas voces han sostenido que los cambios actuales llevan a una socie-
dad distinta de caracter ‘post-industrial’. Esto parece ocurrir con cada revoluciéon tecnologica
(jpor algo se les llama ‘revoluciones’!). Para quienes la experimentan, cada conmocién trans-
formadora parece una discontinuidad fundamental. En esta ocasion se les podria reconocer la
razén a quienes sostienen la tesis de la ruptura profunda, dada la creciente proporcion de
intangibles en la produccién y el comercio
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transformacion y, mas tarde, de las consecuencias del modo turbulento
como se difunde la tecnologia, llevando a tensiones sociales intensas y a
veces violentas. Al final, las presiones mas efectivas para el cambio institu-
cional y especialmente para la intervencion del Estado en la economia vie-
nen de la recesion que acompana al colapso de la economia financiera, el
cual tiende a ocurrir un par de décadas después del big-bang inicial.

Fue para un periodo como éste que Keynes presento su caso a favor de
la implementacién de politicas anticiclicas por parte del Estado.!? Hasta
Schumpeter estuvo dispuesto a desconfiar de los poderes curativos del mer-
cado y a reconocer que, cuando se trataba de sacar a la economia de una
depresion, “la razon para la accién gubernamental era incomparablemen-
te mas fuerte”.!?

De hecho, aunque las revoluciones tecnoldgicas sean transformaciones
profundas de la economia, el solo funcionamiento de los mercados no
puede explicar la recurrencia de los grandes colapsos bursatiles y las depre-
siones, o la aparicién de tendencias centrifugas duraderas, la turbulencia y
el caos, y mucho menos rendir cuenta del retorno a la prosperidad. Para
explicar la emergencia de estos fenomenos mas vastos, que afectan el teji-
do mismo de la sociedad, el andlisis debe introducir en el cuadro las ten-
siones, la resistencia, los obstaculos y las discordancias que surgen del seno
del terreno mas amplio de lo social e institucional.

B. LA ABSORCION DE LAS REVOLUCIONES
TECNOLOGICAS COMO DESACOPLAMIENTO
Y REACOPLAMIENTO DEL SISTEMA

Es precisamente la necesidad de reformas y la inevitable resistencia social
a ellas lo que subyace a las profundas crisis y al comportamiento ciclico del
sistema en el largo plazo. Caada revolucion tecnolégica, originalmente reci-
bida como un conjunto de oportunidades auspiciosas, pronto es vista como
una amenaza a la forma establecida de hacer las cosas en las empresas, en
las instituciones y en toda la sociedad.

El nuevo paradigma tecnoeconémico asume gradualmente la forma de
un nuevo ‘sentido comun’ para la accion efectiva en cualquier area de acti-

12 Keynes (1936).
13 Schumpeter (1939) vol. 1, p. 155 [ve 2001, p. 141].
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vidad. Pero mientras las fuerzas competitivas, la bisqueda de ganancias y
las presiones de supervivencia ayudan a difundir los cambios en la econo-
mia, las vastas esferas social e institucional, donde también se necesita el
cambio, permanecen rezagadas por la fuerte inercia derivada de la rutina,
la ideologia y los intereses creados. Es esta diferencia entre el ritmo de cam-
bio de las esferas tecnoeconémica y socioinstitucional lo que explicaria el
turbulento periodo que sigue a cada big-bang y por lo tanto, el retraso en el
pleno aprovechamiento social del nuevo potencial.

Es asi como los primeros 20 a 30 afos de difusion de cada revolucion
tecnologica conducen a un desajuste creciente entre la economia y el siste-
ma social y regulatorio. Estos Gltimos fueron desarrollados para adecuarse
a los requerimientos del paradigma anterior y no pueden hacer frente a las
nuevas condiciones. Ademas los cambios que ocurren en la esfera tecno-
econdmica suponen un inmenso costo social en términos de pérdida de
empleos y habilidades asi como en el desplazamiento geografico de las acti-
vidades. El marco previo dificilmente podria estar preparado para absorber
o compensar estos costos. Por lo tanto, a medida que el desajuste crece, las
tensiones centrifugas y los procesos de desacoplamiento socavan las bases
de la economia, acarreando problemas de gobernabilidad y de cuestiona-
miento a la legitimidad del marco institucional establecido. Puede haber
demandas sociales persistentes o brotes de violencia bajo distintas formas,
como pudo verse en las revoluciones de 1848 en Europa o mucho después
en las distintas revueltas, golpes de Estado y agudas tensiones sociales de las
décadas de 1920 y 1930. Las manifestaciones contra la Organizacion
Mundial de Comercio (OMC) y contra la liberalizacion de los mercados glo-
bales durante el encuentro de Seattle, en noviembre de 1999, pueden haber
marcado el comienzo de una ola de presion internacional creciente para
cambiar el llamado ‘Consenso de Washington’.

Cualquiera sea su forma de expresarse, las presiones politicas exigiendo
accién terminan por impulsar los cambios requeridos. El colapso financie-
ro que suele sefialar el final de este periodo es el Gltimo instrumento de per-
suasion y con frecuencia el mas fuerte de todos ellos para propiciar los cam-
bios necesarios. Una vez alcanzado el nuevo ‘ajuste’ mediante la
articulacion de un modo de crecimiento apropiado, viene un proceso de
reacoplamiento y convergencia. Durante los siguientes 20 a 30 afios se
observara el total despliegue del nuevo paradigma, tanto en intensidad
como en extension, de sector a sector y en todas las regiones y paises.

Segin las mediciones estadisticas, estas ‘épocas de bonanza’ no son
necesariamente los tiempos de maximo ritmo de crecimiento; sin embargo,
es la fase percibida y aceptada como ‘la edad de oro’ porque representa un
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proceso armonioso de crecimiento que incorpora a la mayor parte de los
sectores de la economia. Este puede ser también un tiempo de elevacion del
nivel de vida de grupos de la poblacién cada vez amplios, especialmente en
los paises mas centralmente involucrados en la difusion del paradigma y
donde se han establecido los marcos institucionales més adecuados.!*

La secuencia de ‘tiempos buenos y tiempos malos’ tendria entonces su
origen en la interaccién entre la dinamica de la economia como tal y la de
la sociedad en su conjunto. Mas atn, este fenémeno es uno de los princi-
pales factores explicativos de por qué lo que parece una evolucion técnica
continua tiene lugar dentro de los “envoltorios” sucesivos de diferentes
revoluciones tecnologicas.

C. ;:POR QUE OCURRE EL CAMBIO TECNICO EN
FORMA DE REVOLUCIONES?

Kuznets arroja dudas acerca del nexo causal establecido por Schumpeter
entre la aparicion de la constelacion de innovaciones que forma la revolu-
cibén tecnologica y la aglomeracion (cluster) de las habilidades empresaria-
les. Esta es ciertamente una cuestion clave para quienes propongan expli-
caciones de las fluctuaciones econémicas con base en la innovaciéon. Lo
sugerido aqui es que los estallidos de actividad emprendedora si ocurren en
la realidad, pero como respuesta a una explosion de oportunidades. Las
habilidades innovadoras se manifiestan cuando aparece un nuevo paradig-
ma tecnoeconémico definiendo un espacio amplio y nuevo para el disefio,
para nuevos productos y grandes ganancias, capaz de inflamar la imagina-
ci6n de los nuevos emprendedores potenciales. En otras palabras, las gran-
des constelaciones de talento hacen su aparicion después que la revolucion
se ha hecho visible y a causa de su visibilidad.

Esto asoma dos preguntas cruciales. Una es, si el talento esta siempre a
disposicion, entonces ¢por qué no es continuo el cambio?, ¢por qué ocurre
mediante revoluciones? La otra, derivada de aquélla, es la cuestion de la
causa inicial o gpor qué llega simultaneamente el pequefio conjunto de sal-
tos tecnologicos desencadenantes de la revolucion?

Las condiciones favorables para el estallido de la siguiente revolucion

14 Estos aspectos cualitativos del crecimiento rara vez se incluyen en las interpretaciones
usuales de las ‘ondas largas’.

15 Kuznets (1940), pp. 261-262.
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aparecen cuando el potencial de la revolucion anterior estd cercano al ago-
tamiento. El proceso involucra un complejo conjunto de mecanismos de
inclusion-exclusion propios del modo como la sociedad se adapta a cada
paradigma. La asimilacién completa de una revolucion tecnologica y su
paradigma tecnoeconémico tiene lugar cuando la sociedad ha aceptado su
sentido comun, ha establecido el marco regulatorio apropiado asi como
otras instituciones, y ha aprendido a dirigir el nuevo potencial hacia sus
propios fines. Esto lleva a dos condiciones que favorecen las innovaciones
compatibles y filtran las incompatibles.

Por una parte, el ambiente social e institucional estd altamente dispues-
to a facilitar el despliegue de cualquier oportunidad y posibilidad compati-
ble con el paradigma. Las externalidades de todo tipo le son tan abruma-
doramente favorables que ingenieros, disefiladores, gerentes, empresarios e
inversionistas siguen mnaturalmente’ ciertos principios comunes porque
anticipan buenos negocios obvios. Miles de plasticos siguieron al primer
salto tecnologico en materiales sintéticos; el cableado eléctrico de las casas
podia incorporar docenas de electrodomésticos sucesivos nuevos; la revolu-
ci6n agricola pudo combinar el uso de maquinaria variada y cada vez mas
especializada movida por petréleo con numerosos pesticidas y fertilizantes
de origen petroquimico. Lo mismo ocurri6 esta vez con los juegos de com-
putadora, los paquetes de software, las sucesivas generaciones de computa-
doras personales y posteriormente con los servicios ‘punto com’ en inter-
net. Una vez que el camino ha sido transitado con éxito, nuevos grupos
pueden sumarse a la caravana. Lo mismo ocurre con cada uno de los siste-
mas interconectados que conforman una revolucion tecnolédgica particular
y el paradigma de ‘sentido comtn’ asociado con ella.

Esto es, en realidad, el equivalente para el ambito de la tecnologia y los
negocios, de lo que Kuhn defini6é como ‘ciencia normal’.!® Una vez que se
conocen las trayectorias validas para los nuevos productos y procesos, asi
como para sus mejoras, pueden generarse muchas innovaciones sucesivas y
exitosas en serie. Estas seran compatibles entre si, interactuaran sin dificul-
tad, conseguiran los insumos que requieran, el personal calificado y los
canales de mercado, mientras se benefician de una creciente aceptacion
social basada en el aprendizaje con los productos previos.

Por otro lado, estas condiciones favorables se convierten en un podero-
so mecanismo de exclusidn para todas las posibles innovaciones wncompatibles
o que no engranan adecuadamente en el marco existente. Los intentos de

16 Kuhn (1962:1970) pp. 10y 24 [vc 1992].
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introducir ese tipo de innovaciones pueden ser rechazados por los inversio-
nistas o por los clientes o, como ocurre con frecuencia, pueden adaptarse
exitosamente a una aplicacion menor dentro del paradigma predominan-
te. No obstante, tales adaptaciones menores pueden conducir al crecimien-
to de industrias importantes, llamadas a jugar un papel central en un para-
digma futuro. Por el momento, crecen restringidas a los usos adecuados al
tejido econémico, mucho antes de que pueda imaginarse siquiera lo que
seran sus aplicaciones mds significativas. Los ferrocarriles se desarrollaron
primero para ayudar a sacar el carbén de las minas; su importancia real
como medio de transporte de personas y bienes era dificil de concebir en
un mundo de canales, carreteras y caballos. La refinacion del petroleo y el
motor de combustion interna se desarrollaron dentro del mundo de la
maquina de vapor de la tercera revolucion y se usaron principalmente para
los automoviles de lujo. Los semiconductores, en forma de transistores, sir-
vieron para hacer portatiles las radios y otros equipos domésticos tipicos del
paradigma de la producciéon en masa, extendiendo sus mercados, antes de
que nadie pudiera imaginar una microcomputadora.

La excepcion mas conspicua al mecanismo de exclusion son los gastos
de guerra. La aplicacion de criterios politicos y militares, mas que de 16gi-
ca econémica, abre vias de investigacion, tecnologia y produccion capaces
de alejarse del paradigma tecnoeconémico imperante, lo cual implica incu-
rrir en costos extravagantes, normalmente irrecuperables en el mercado.
Cuando estalla una guerra en la fase de madurez de un paradigma, esas
excursiones voluntaristas hacia nuevos territorios tecnologicos pueden con-
vertirse en un semillero para la siguiente revolucion tecnoldgica. La carre-
ra armamentista y del espacio durante la década de 1960 es, por supuesto,
el ejemplo mas notorio de esos gastos.

Cualquiera sea su origen, las posibilidades reales de una innovacion
radical pueden ser tan dificiles de prever antes de la instalacion del para-
digma, que hasta quienes las llevan a cabo suelen subestimar su potencial.
Edison penso6 que el fonografo, inventado por €l en los afios setenta del siglo
XIX, seria util para grabar los testamentos de los moribundos; en los afios
cincuenta del siglo XX el presidente de la IBM atn pensaba que unas pocas
computadoras podrian cubrir la demanda mundial total, y asi sucesiva-
mente.!” Aquellos innovadores que si logran anticipar el futuro encuentran
grandes dificultades en hacerse entender, tal como le ocurri6 a Alexander

I7 Por supuesto que hay casos de pronosticadores como Diebold (1952), quien desde muy
temprano escribi6 acerca del potencial futuro de las computadoras.
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Graham Bell con su teléfono todavia primitivo en un mundo de telégrafos
eficientes.!®

Por contraste, cuando una innovacion esta dentro de la trayectoria natu-
rall? del paradigma prevaleciente, entonces todos —ingenieros, inversionis-
tas y consumidores— entienden para qué sirve el producto y quizas hasta
pueden sugerir mejoras. Un mundo ya acostumbrado a ver decenas de
electrodomésticos en la cocina considera que vale la pena disefiar, produ-
cir, comprar y usar productos menores y de dudosa utilidad, como el abre-
latas eléctrico o el cuchillo eléctrico. Lo mismo ocurre con las sucesivas
aplicaciones de los principios generales del paradigma prevaleciente. En el
caso de la produccion en masa continua, por ejemplo, después del comple-
to desarrollo de todos los principios de la manufactura y del refinamiento
de sus practicas organizacionales, la tarea de aplicar el modelo a cualquier
otra actividad era sumamente sencilla. El turismo de masas, analogo a la
‘linea de ensamblaje’ con la movilizacion de gente del avion al autobts, del
autobus al hotel, y del hotel al autobus, era facil de concebir y de poner en
practica, y su aceptacion por los consumidores, en su momento, no pre-
sentaba obstaculos.

Sin embargo, las trayectorias no son eternas. El potencial de un para-
digma, independientemente de su poder, terminard agotandose. Las revo-
luciones tecnologicas y los paradigmas tienen un ciclo de vida de cincuen-
ta aflos aproximadamente y siguen mas o menos el tipo de curva epidémica
caracteristica de cualquier innovacion.

Como se muestra en la figura 3.1, en la fase uno, después del big-bang,
comienza un periodo de crecimiento explosivo y rapida innovacion en las
industrias recién creadas. Los nuevos productos se suceden, revelando los
principios que definen su trayectoria ulterior. Asi se va configurando el
paradigma y su ‘sentido comun’ se hace capaz de guiar la propagacion de
la revolucion.

La fase dos corresponde a la rapida difusion del paradigma, con el flo-
recimiento de nuevas industrias, sistemas tecnologicos e infraestructuras
con enormes inversiones y agrandamiento de los mercados. El rapido cre-
cimiento continta en la fase tres con el despliegue total del paradigma a lo
largo y ancho de toda la estructura productiva.

La fase cuatro corresponde a la llegada de la madurez. En un cierto
punto, el potencial de la revolucion comienza a encontrar limites. Se siguen

18 Mackay (1997).
19 Nelson y Winter (1977), pp. 36-76, usaron la expresion ‘trayectoria natural’ para refe-
rirse al camino que parecen seguir naturalmente las sucesivas innovaciones a una tecnologia.
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FIGURA 3.1
EL CICLO DE VIDA DE UNA REVOLUCION TECNOLOGICA
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introduciendo nuevos productos, nacen industrias nuevas y hasta sistemas
tecnolégicos completos, aunque cada vez son menos numerosos y de menor
importancia. Pero las industrias-nucleo, motores del crecimiento, comien-
zan a enfrentar la saturacién del mercado y retornos decrecientes a la inver-
sion en innovacion tecnologica. Esto anuncia la proximidad de la madurez
de esas industrias y el agotamiento gradual del dinamismo de toda esa revo-
lucién.?

Cuando el potencial de un paradigma comienza a tocar fondo, cuando
el espacio abierto por un paradigma se restringe, la productividad, el creci-
miento y los beneficios se ven seriamente amenazados. Es ahi cuando surge
la necesidad convertida en demanda efectiva por nuevas soluciones, por
innovaciones radicales, por apartarse de los caminos trillados.?! Sin embar-

2 El fenémeno es similar a la ley de Wolf (1912) de los retornos decrecientes a la inversion
en las innovaciones incrementales en productos y procesos particulares. Es también afin a la
teoria del ciclo de vida de los productos desarrollada por Hirsch (1965 y 1967), Vernon (1966)
y Otros.

2 Kuznets (1953, p. 113) ya habia sugerido algo similar, cuando intent6 entender la idea
de Schumpeter sobre la tendencia de las innovaciones a aglutinarse en clusters: “podriamos
decir que la electricidad no estuvo disponible antes porque tenia que esperar hasta que las
potencialidades de la maquina de vapor fueran agotadas por el sistema econémico”.
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go, para entonces, después de décadas de exitoso desarrollo bajo el para-
digma prevaleciente, el ambiente se encuentra sobreadaptado. No solo las
empresas sino también la gente y la sociedad como un todo aceptaron y
adoptaron la logica del paradigma establecido como e/ criterio de ‘sentido
comuan’. Sin embargo, el camino hacia adelante se encuentra obstaculiza-
do por el inminente agotamiento.

Las industrias-nicleo de la revoluciéon tecnologica, ahora maduras, cose-
chan los Gltimos beneficios de las economias de escala y estan probable-
mente atadas a sus inmensas inversiones de capital fijo.2 Pueden también
estar en una posicion fuerte (oligopolio o cuasimonopolio), lo cual les da los
medios para buscar salidas efectivas del atolladero. Estas salidas pueden ser
las fusiones, la migracién y algunas practicas poco ortodoxas que seran dis-
cutidas en el capitulo 8 en relacion con el capital financiero. Para el pro-
posito presente, sin embargo, los procesos de interés son los conducentes a
la revolucion tecnologica siguiente. De éstos, uno de los mas importantes es
la disposicién a experimentar con innovaciones radicales, a manera de
mejoras, para estirar el ciclo de vida de las tecnologias establecidas o redu-
cir el costo de las actividades periféricas.

A principios del siglo XIX ya se estaba ensayando con versiones primiti-
vas de la maquina de vapor a alta presion para aumentar la productividad
de la maquinaria textil; la ‘gerencia cientifica’ de la organizacion del tra-
bajo, elemento crucial de la produccién en masa, fue desarrollada primero
por Taylor a fines del siglo XIX para aumentar la productividad de la movi-
lizaciéon de productos en los patios de las acerias; los primeros ensayos de
automatizacion tuvieron lugar alrededor de 1960 en la industria automovi-
listica; el desarrollo de instrumentos de control predigitales avanz6 desde
temprano en las industrias de procesos; las maquinas de control numérico
computarizado fueron introducidas en la manufactura de calzado y la
industria aeroespacial entre 1960 y 1970. Es asi como la introduccion de
algunas tecnologias nuevas puede estar atada a la revitalizacion de indus-
trias maduras en problemas.

Puede haber también disposicion para introducir innovaciones radicales
que amplien la variedad de tecnologias existentes en el mercado, como fue
el caso de los transistores en productos de audio, los cuales, al ser portati-
les, abrieron nuevos mercados inmensos desde finales de la década de 1950.

Mientras mas sectores y empresas confrontan la madurez y la satura-

2 Soete (1985) argumentaba esto en apoyo de la posibilidad de que recién llegados no ata-
dos por fuertes inversiones en las viejas tecnologias pudieran ser capaces de dar un salto tec-
nolébgico para alcanzar el desarrollo (catching up). Esa idea se retoma en Pérez y Soete (1988).
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ci6n, mas se intensifican las actividades de ensayo y error. Al igual que en
el modelo de la ‘ciencia revolucionaria’ de Kuhn, la ruptura con las ten-
dencias tradicionales y la busqueda de nuevas direcciones es amparada y
facilitada por el choque con los limites y las crisis en el paradigma estable-
cido.® Los obstaculos especificos encontrados por cada paradigma tecno-
econdmico a medida que se desarrolla hasta sus ultimas consecuencias, ser-
viran como lineamientos poderosos en la busqueda del nuevo conjunto de
tecnologias.2 Sin embargo, para lograr el surgimiento de una revolucion
tecnologica, tienen que abrirse nuevos caminos radicales y tienen que darse
rupturas tecnologicas decisivas.

Las innovaciones radicales pueden tener lugar en cualquier momento,
aunque su periodo de gestacién puede ser muy largo. Dada la autonomia
relativa de la produccion cientifica y tecnolégica, siempre habra innovacio-
nes potenciales en diversos campos esperando tras bastidores. En cualquier
punto del tiempo los espacios de lo cientificamente concebible y lo tecno-
logicamente posible son mucho mas amplios que los espacios de lo econé-
micamente viable o lo socialmente aceptable. Por lo tanto, muchas tecno-
logias importantes pueden estar ya incorporadas a la economia, en diversas
etapas de su desarrollo y en usos menores o limitados. El verdadero poten-
cial de algunas de ellas solo se hara completamente visible una vez que con-
verjan para formar una revolucion (otras deberan esperar muchas mas
décadas o podrian no explotarse nunca). Asi, dadas las condiciones apro-
piadas de presion y demanda, una nueva constelacion de innovaciones
radicales puede configurarse gradualmente a partir de los desarrollos dis-
ponibles.?

En consecuencia, la tecnologia evoluciona por revoluciones porque la
prevalencia de un paradigma especifico, con sus amplias oportunidades
interrelacionadas, induce una profunda adaptacion social a sus caracteris-
ticas. Esto crea un poderoso mecanismo de inclusion-exclusion, el cual evita

% Kuhn (1962) caps. viI-vi [ve 1992].

% Freeman y Pérez (1988), tabla 3.1, columna 7, pp. 50-53.

% Gerhard Mensch (1979) adelant6 una hipétesis muy similar, donde se sugeria que en el
origen de las recesiones (tales como la estanflaciéon que comenzé a mediados de la década de
1970) estaba una ‘tranca [stalemate] tecnolégica’. Desafortunadamente, su método para
demostrarlo consisti6 en contar y comparar las innovaciones radicales en varios periodos a fin
de identificar las constelaciones que coincidian con recesiones. De esta manera, tomo la fecha
de la primera introduccién como la del nacimiento de una innovacién. Esto fue objeto de la
critica de Freeman et al. (1982) quienes mostraron que las innovaciones radicales pueden estar
dispersas en el tiempo y lo que realmente importa en términos del impacto significativo en el
crecimiento es la difusién de la combinacién de innovaciones.
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las divergencias radicales del paradigma prevaleciente hasta que el inmen-
so potencial de esa revolucion se haya consumido y se aproxime al agota-
miento.® Es entonces cuando se hace mas probable que haya demanda
para el talento emprendedor del tipo tendente a realizar innovaciones radi-
cales. Sin embargo, asi como en el seno de una ciencia dada es altamente
probable que los candidatos exitosos para convertirse en nuevo paradigma
provengan de practicantes de otras ciencias, asimismo es probable que los
caminos radicalmente nuevos en tecnologia se deban a ‘gente de fuera’, a
tecnologos o empresarios no imbuidos del paradigma anterior, pudiendo
perfectamente ser jovenes y no formar parte de las firmas poderosas esta-
blecidas, como fueron los casos de Andrew Carnegie o Alexander Graham
Bell, Edison o Ford, Noyce, Steve Jobs o Bill Gates.

Para entender como se abren las puertas para que entren masivamente
‘los de afuera’, hay que examinar el papel jugado por el capital financiero.

D. EL PAPEL DEL CAPITAL FINANCIERO EN EL
SURGIMIENTO DE UN NUEVO PARADIGMA

En contraste con el mundo cientifico, la innovacién comercial se hace con
el beneficio en mente. Si el innovador trabaja en su propio garaje o en el
laboratorio de una gran empresa, siempre tendra que haber alguien que
considere lo que €l o ella hace como una enorme fuente de ganancias y dis-
ponga del dinero requerido para poner a prueba el proceso, lanzar el pro-
ducto o expandir la produccion. Es aqui donde, como decia Schumpeter, la
nstitucion del crédito, en una u otra forma, juega un papel decisivo.?
Alguien tiene que poner el dinero para romper las trayectorias rutina-
rias y facilitar los cambios radicales. Es probable que las grandes firmas
establecidas, puesto que enfrentan las restricciones del paradigma, ofrezcan
dinero para financiar soluciones que prolonguen la vida de sus propios pro-
ductos y procesos. Estos con frecuencia suponen usos menores de las nue-
vas tecnologias radicales. Pueden intentar también la ampliacion del espec-
tro de las tecnologias conocidas y la investigaciéon en nuevas direcciones.
Todas estas actividades pueden desembocar en productos y tecnologias
completamente nuevos (como fue el caso de los laboratorios Bell con el

% La identificacién de este mecanismo de exclusion fue una de las condiciones exigidas a
los proponentes de las ondas largas por Rosenberg y Frischtak (1984).
7 Schumpeter (1939: 1982) vol. 2, cap. 11, pp. 109-118.
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transistor, por ejemplo). Sin embargo, no es probable que subsidien a gente
verdaderamente extraia a su mundo.

Es aqui donde la separacion entre el capital financiero y el capital pro-
ductivo rinde sus mayores frutos. Los nuevos emprendedores pueden con-
vertir sus ideas en realidades comerciales porque en manos de los no-pro-
ductores hay dinero disponible buscando beneficio. Es asi como la
posibilidad de operar con dinero prestado se convierte en una fuerza ver-
daderamente dinamizadora. El capital financiero va a apoyar a los nuevos
emprendedores a pesar del alto riesgo y ello serd tanto mas probable cuan-
to mas agotadas estén las posibilidades de inversion en las direcciones acos-
tumbradas.?

A medida que comienzan a disminuir las oportunidades de inversion de
bajo riesgo en el paradigma establecido, una masa creciente de capital
ocloso busca usos capaces de proporcionarle ganancias y se dispone a aven-
turarse en direcciones nuevas. Por lo tanto, el agotamiento de un paradig-
ma trae consigo fanto la necesidad de emprendedores en innovaciones radi-
cales como el capital ocioso capaz de asumir grandes riesgos por ensayo y
eITor.

Bajo estas condiciones confluyen diversas lineas de innovacion; algunas
provienen de las grandes empresas que intentan superar los obstaculos,
otras de los emprendedores noveles con ideas inéditas y otras asociadas con
las multiples innovaciones subutilizadas o marginales, introducidas previa-
mente. Estas podrian incorporar parte del gran caudal de conocimientos
aplicables disponible tras bastidores o producir conocimiento nuevo.
Eventualmente, los saltos tecnologicos necesarios se realizan —o se reco-
nocen como tales— y se retinen con otras tecnologias nuevas o redefinidas
para conformar la nueva revolucion tecnologica. A partir de entonces, el
capital financiero esta disponible aun mas ampliamente para los empren-
dedores, a fin de permitirles innovar explotando las trayectorias definidas
por el nuevo paradigma. Como se discutira después (capitulos 9 y 13), en
ese momento se desarrollan nuevos instrumentos financieros a fin de ade-
cuarse a las peculiaridades de los nuevos productos y de su difusion.

Quizas no sea posible comprobar de manera sencilla si en otros momen-
tos hay tantos emprendedores buscando financiamiento para sus innova-
ciones como al final del ciclo de vida de un paradigma. Lo que se puede
decir con escaso margen de error es que, cuando se ha hecho visible el espa-

% Esta fue una de las principales afirmaciones de Mensch (1979). Su formulacion apare-
ci6 muy temprano en el debate, justo cuando los capitales de riesgo empezaban a ponerse a
disposicion de Silicon Valley y de otros innovadores.
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cio de disefio, productos y beneficios de un nuevo paradigma, se enciende
la imaginacion de un vasto nimero de ingenieros potenciales, disefladores
y emprendedores para innovar dentro de la nueva trayectoria general. En
la medida en que el financiamiento hace posibles sus proyectos y en la
medida en que sus éxitos llamativos hacen el paradigma cada vez mas visi-
ble y atractivo para un mayor nimero de personas, creceran sin duda las
filas de quienes sienten el llamado.?

Asi, los sintomas de agotamiento del paradigma prevaleciente crean la
demanda de nuevas trayectorias innovadoras y lucrativas; las reservas de
opciones tecnologicas represadas comienzan a fluir, el capital financiero
ocioso proporciona el fertilizante, la sucesion de nuevas tecnologias even-
tualmente conduce a saltos radicales, el nuevo paradigma multiplica el
numero de empresarios innovadores, sus éxitos atraen nuevo capital finan-
ciero y mas empresarios, y asi sucesivamente.

Por lo tanto, ciertamente hay alta variabilidad en la manifestacion del
espiritu emprendedor como lo sostuvo Schumpeter, pero el origen de esta
variabilidad reside en las condiciones y oportunidades cambiantes del con-
texto. Esto no debe entenderse como la afirmacion de que sélo ‘los de afue-
ra’ son verdaderos innovadores. Por el contrario, si solo se tratara de nime-
ros probablemente se encontraria que, vistas a lo largo del tiempo, la gran
mayoria de las innovaciones se ha realizado dentro de firmas existentes; y
no sélo las modificaciones mas o menos importantes de la tecnologia utili-
zada, sino también la introduccién de muchos nuevos productos y proce-
sos. Incluso algunas de las rupturas tecnologicas determinantes (tales como
el precursor del circuito integrado en los Laboratorios Bell, ya menciona-
do) pueden ocurrir dentro de firmas establecidas o ser adquiridas e intro-
ducidas por ellas.

No obstante, las firmas establecidas son las principales portadoras del
paradigma imperante. Como se discuti6 antes, el paradigma es un modelo
guia tan poderoso que se convierte en un mecanismo de inclusion-exclusion
fuertemente reforzado por la adaptacién social y la sobreadaptacion gra-
dual. Por lo tanto, en términos tecnoldgicos, se podria decir que en los
tiempos de agotamiento de un paradigma las firmas mas poderosas suelen
convertirse en las fuerzas mas conservadoras. Aunque algunas firmas inte-
ligentes pueden hacer grandes innovaciones, su enorme inversion atada a
algunas de las tecnologias ahora maduras las hace preferir evitar cambios
verdaderamente revolucionarios, los cuales podrian traer la obsolescencia

% Kl efecto de caravana (bandwagon) de Schumpeter (1942).
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de su equipamiento y de sus practicas. Sin embargo, e ironicamente, Como
su productividad, mercado e indices de crecimiento de las ganancias pro-
bablemente se estén estancando, su tnica esperanza de revitalizacion resi-
de en la realizaciéon de cambios radicales.

Por lo tanto, las grandes firmas existentes tienden a ser al mismo tiem-
po agentes y victimas de la cerrazon paradigmatica. La salida a esta situa-
cibn exigira inevitablemente la participaciéon de ‘gente de fuera’. Cuando
éstos aparecen, el capital financiero ocioso les permite manifestarse com-
pletamente y fructificar.®

%0 Cabe preguntarse si la razén por la cual el socialismo soviético fue incapaz de realizar
las innovaciones que lo hubieran ayudado a superar las restricciones del paradigma desde la
década de 1970 no fue, al menos en parte, la falta de una instituciéon capaz de proporcionar
una flexibilidad equivalente para facilitar el cambio. Véase Gomulka (1990).



4. LA PROPAGACION DE UN PARADIGMA:
TIEMPO DE INSTALACION; TIEMPO
DE DESPLIEGUE

En la vida real, la trayectoria de una revolucién tecnoldgica no es tan regu-
lar y continua como la curva de la figura 3.1. El proceso de instalacion de
cada nuevo paradigma tecnoeconémico en la sociedad comienza con una
batalla contra el poder de lo viejo, el cual se encuentra engranado en la
estructura de produccion prevaleciente y enraizado tanto en el ambiente
sociocultural como en el marco institucional. Sélo cuando esa batalla haya
sido ganada en la practica, podra el nuevo paradigma difundirse plena-
mente por toda la economia de los paises-ntcleo y posteriormente por todo
el mundo. Tal como se adelant6 en el capitulo 2, el complejo proceso de
propagacion de las revoluciones tecnoldgicas y los paradigmas tecnoecono-
micos a través de la economia y la sociedad toma la forma de grandes
oleadas de crecimiento discontinuo.

Vista a grandes rasgos, cada oleada atraviesa dos periodos de naturale-
za muy diferente, cada uno de los cuales dura aproximadamente tres déca-
das. Como se indica en la figura 4.1, la primera mitad de la oleada puede
ser denominada periodo de instalacion. Es entonces cuando las nuevas tecno-
logias irrumpen en una economia ya madura y avanzan como un rom-
pehielos indetenible, desarticulando el tejido instalado y construyendo nue-
vas redes industriales, estableciendo nuevas infraestructuras y difundiendo
nuevas y mejores formas de hacer las cosas. Al comenzar ese periodo, la
revolucion es pequena en hechos y grande en promesas; al final, cuando ha
vencido la resistencia del viejo paradigma, es una poderosa fuerza lista para
servir como propulsora de un amplio proceso de crecimiento.

La segunda mitad es el periodo de despliegue, cuando el tejido econdémico
articulado y redisefiado gracias al poder modernizador del paradigma
triunfante, al convertirse en modelo de 6ptima practica, posibilita el pleno
desenvolvimiento de su potencial de generacion de riqueza.

El intervalo de reacomodo entre instalaciéon y despliegue es una encru-
cijada decisiva, con frecuencia una severa recesion. Su ocurrencia abre
paso a la recomposicion de todo el sistema, en particular del contexto regu-
latorio, permitiendo el reinicio del crecimiento y la total fructificacion de la
revolucion tecnologica. Como se vera en los capitulos 10 y 11, hacia fina-

(65]
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les del periodo de instalacion hay una fase de inversiones frenéticas en nue-
vas industrias e infraestructura, estimulada por el auge del mercado de
valores y acompanada por lo general de una burbuja, cuyo colapso de un
modo u otro es inevitable. Como se muestra en la figura 4.1 este frenesi
acarrea la aceleracion incontenible de la difusion del paradigma. La rece-
si6n crea las condiciones para la reestructuracion de las instituciones y la
reorientacion del crecimiento por un camino sustentable.

FIGURA 4.1
DOS PERIODOS DISTINTOS EN CADA GRAN OLEADA DE DESARROLLO
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Este capitulo echa una mirada a los cambios tecnologicos, econémicos e
institucionales involucrados en ese proceso y profundamente relacionados
entre si.
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A. DESTRUCCION CREADORA Y POLARIZACION
SOCIAL

La nocion schumpeteriana de ‘destruccion creadora’ expresa con propie-
dad los efectos de las innovaciones radicales. Cuando los productos-ntcleo
de una revolucién tecnologica comienzan a articularse, inevitablemente
chocan con el ambiente establecido y las formas habituales de hacer las
cosas. La maquina hiladora de Arkwright fue una clara amenaza para los
hiladores manuales tanto en Inglaterra como en la India. El ferrocarril de
Liverpool a Manchester anunci6 la extincion del coche de caballos para
viajes de pasajeros a distancias largas y afectd diversas ocupaciones, desde
los posaderos hasta los veterinarios.! El Canal de Suez practicamente eli-
mino los barcos de vela en los viajes a la India al mismo tiempo que, al
acortar el tiempo de viaje de tres meses a uno, provoco la obsolescencia de
la red inglesa de inmensos depositos de carga, amenazando el poder de las
grandes empresas comerciales y abriendo oportunidades a las mas peque-
nas.? El acero Bessemer barato fue una amenaza evidente para los produc-
tores de hierro forjado (véase figura 4.2). Los rapidos y poderosos barcos de
vapor fabricados en acero con depositos para carga refrigerada, abrieron
los mercados de carne y granos del hemisferio norte a la competencia de
los paises del sur. La producciéon masiva de automéviles fue un claro anun-
cio del desplazamiento de los trenes a vapor y los carros tirados por caba-
llos como los medios principales para transportar pasajeros.

Naturalmente, estas amenazan tardan en materializarse y la resistencia
de los afectados puede prolongar la transicion. Sin embargo, cuando una
tecnologia superior se encuentra disponible y demuestra ser mas producti-
va y tener un mayor crecimiento potencial, el resultado a mediano plazo es
practicamente inevitable. Esto es tanto mas asi porque, como se sugirid
antes, los desarrollos revolucionarios generalmente tienen lugar cuando las
oportunidades de inversion rentables ligadas al paradigma anterior estan
casi agotadas.

Lo inaugurado por cada big-bang, al convertirse en un poderoso atractor,
es un nuevo rumbo para las inversiones. Las innovaciones radicales exito-
sas prometen y reciben ganancias extraordinarias en un paisaje industrial
maduro y aletargado. Los nuevos productos e infraestructura experimentan

! Contrariamente a lo que podria esperarse, el ndmero de caballos en realidad auments
durante mas de 50 anos, por la necesidad del transporte a traccién de sangre desde las estacio-
nes de tren hasta los barcos, casas, posadas, etc. Este fendmeno es similar a las expectativas
incumplidas de oficinas sin papel, levantadas al comienzo de la revolucién informatica.

2 Wells (1889: 1893), p. 32.
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FIGURA 4.2
EL ACERO DESPLAZA AL HIERRO COMO PRINCIPAL MATERIAL DE INGENIER{A
DE LA SEGUNDA A LA TERCERA OLEADA
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sorprendentes ritmos de crecimiento. Pronto, las nuevas tecnologias y las
innovaciones organizativas que las acompafian permiten a otros productos
e industrias unirse a la caravana del cambio (bandwagon), por medio de la
modernizacion. Este estiramiento del ciclo de vida es particularmente bien
recibido por las industrias todavia poderosas de la revolucién anterior, las
cuales muy probablemente estaran experimentando un fuerte agotamiento
de su paradigma. En las décadas de 1870 y1880, las empresas ferrocarrile-
ras, remplazaron el hierro por el acero en sus rieles y en sus motores, ahora
mejorados, tan pronto como pudieron. En las décadas de 1970 y 1980, la
industria madura del automovil incorporé chips electronicos en sus vehicu-
los, control computarizado en sus equipos de produccion y adopté el mode-
lo de organizacion flexible desarrollado originalmente por los japoneses. En
general, quienes pusieron a prueba las primeras computadoras y minicom-
putadoras fueron las gigantescas corporaciones maduras, en las décadas de
1960 y 1970, tratando de aumentar el control administrativo y la producti-
vidad en la oficina.
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Por lo tanto, la irrupcion de la revolucion tecnologica sefiala también una
division del mundo de la economia a lo largo de varias lineas de tension:

— Entre las industrias nuevas y las maduras;

— Entre las industrias modernas —sean éstas nuevas o actualizadas con
los nuevos métodos— y las empresas ain apegadas a los viejos modos de
hacer;

— Regionalmente, entre los reductos de las industrias ahora viejas y los
nuevos espacios ocupados o preferidos por las nuevas industrias;

— En capacidades, entre los formados para participar en las nuevas tec-
nologias y aquellos cuyas habilidades se hacen cada vez mas obsoletas;

— En la poblacién activa, entre quienes trabajan en las empresas moder-
nas o viven en las regiones dinamicas, y quienes permanecen en las regio-
nes estancadas amenazados por el desempleo o la incertidumbre de sus
ngresos;

— Estructuralmente, entre las nuevas industrias prosperas y el viejo siste-
ma regulatorio;

— Internacionalmente, entre las perspectivas de los paises incorporados
a la nueva oleada tecnologica y las de los rezagados.

Estas tendencias polarizadoras se agudizan en la medida en que las
industrias del viejo paradigma se enfrentan cada vez mas con el agota-
miento, en forma de trayectorias innovadoras exhaustas, disminucion de
beneficios y estancamiento de productividad y de mercados, mientras las
nuevas muestran ganancias extraordinarias, productividad creciente y rapi-
da penetraciéon de mercados. Dependiendo del marco institucional y
macroeconomico del periodo particular, las industrias declinantes enfren-
tan deflacion o inflaciéon en sus mercados estancados.? Las regiones donde
éstas predominaron decaeran y su fuerza de trabajo enfrentarda un desem-
pleo cada vez mayor. El contraste entre el dinamismo de las empresas
modernas y la pesadez y el deterioro de las rezagadas termina por tradu-
cirse en una distribucion del ingreso polarizada. Peor atn, cuando algunas
de éstas se adecuan y engranan con las nuevas tecnologias florecientes, la
situacion se torna aun mas dificil para las no modernizadas. La figura 4.3
muestra como la revista Business Week vio el desacoplamiento progresivo de
la economia estadunidense, desde finales de la década de 1980 hasta

3 Aquellos economistas para quienes la economia es un sistema autocontenido probable-
mente se espantaran ante la idea de que una misma causa pueda llevar a la deflaciéon en un
periodo de mercados sin restricciones, como ocurrié durante las décadas de 1870y 1880, o a
la inflacién en economias como las del siglo XX, caracterizadas por estructuras oligopélicas e
intervencion estatal.
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FIGURA 4.3

EL DESACOPLAMIENTO DEL SISTEMA: COMPORTAMIENTO DIFERENCIADO
DEL SECTOR DE “ALTA TECNOLOGIA” Y EL RESTO DE LA ECONOMIA EN LOS
ESTADOS UNIDOS, 1989-1996
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mediados de la década de 1990, abriendo una brecha entre el sector de alta
tecnologia, ligado a la informatica, y el resto de la economia.

Estos destinos divergentes se reflejan en el mercado de valores, donde,
como se vera en la segunda parte, tiende a desarrollarse una burbuja cen-
trada en las empresas de nueva tecnologia y la nueva infraestructura aso-
ciada a ellas.

Gradualmente, en la medida en que los poseedores de riqueza y éxito se
van haciendo mas ricos y exitosos, mientras los pobres o débiles se empo-
brecen y debilitan mas, la legitimidad de los regimenes politicos estableci-
dos va siendo cada vez mas cuestionada y las presiones para tratar de rever-
tir las tendencias centrifugas se hacen cada vez mas fuertes y claras. Por lo
tanto, en las primeras dos o tres décadas de destruccion creadora después
del salto tecnolégico, la turbulencia va en aumento y los beneficios del cre-
cimiento se distribuyen con gran desigualdad. Como se dijo antes, muy
probablemente se confrontarén protestas. Estas pueden tomar formas espe-
cificas muy diversas, desde las explosivas revueltas sociales de 1848 en los
dias tempranos de la industrializacion europea hasta las manifestaciones
transnacionales organizadas contra la globalizaciéon en Seattle, Génova y
otros lugares. Las respuestas politicas también varian considerablemente
dependiendo del contexto historico particular. En el decenio de 1930 fue-
ron condiciones sociales desesperadas de ese tipo las que, por una parte,
facilitaron el ascenso de Hitler al poder en Alemania y, por la otra, inspira-
ron el ‘Nuevo Trato’ (New Deal) de Franklin D. Roosevelt en Estados
Unidos.

B. LOS PERIODOS DE INSTALACION Y DESPLIEGUE:
DESACOPLAMIENTO Y REACOPLAMIENTO DE LA
ECONOMIA Y LAS INSTITUCIONES

La asimilacion de una revolucién tecnoldgica, entonces, requiere multiples
cambios en diferentes niveles. En primer lugar, las nuevas tecnologias van
a necesitar el establecimiento de toda una red de servicios interconectados
como son la infraestructura especifica y los suplidores especializados,
canales de distribucion, capacidades de mantenimiento y otros elementos
para proveer las externalidades territoriales facilitadoras de la difusion.
Sin carreteras, estaciones de gasolina y mecanicos no se podrian usar los
automoviles; sin embargo, sin suficientes automoviles en las carreteras no
podrian ser rentables las estaciones de gasolina o los talleres mecanicos. La
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difusion, por tanto, tiene lugar mediante intrincados lazos de retroalimen-
tacion.

Luego, hay una adaptacion cultural a la logica de las tecnologias de la
revolucion. Debe darse un vasto proceso de aprendizaje acerca de la pro-
ducciéon y el uso de los nuevos productos entre los ingenieros, gerentes,
empleados de ventas y servicios, y obviamente también entre los consumi-
dores. Esto no sélo supone aprender a manejar un automoévil o a usar una
radio o una lavadora, sino también entender la direccién de la innovacién,
de manera que las novedades puedan ser adoptadas y aceptadas con facili-
dad. La progresion gradual de la computadora personal de escritorio a la
laptop y a la palm top se llega a ver como la secuencia ‘normal’ del cambio,
tanto en la produccion como en el consumo. La adaptacién también supo-
ne la adquisicion de las nociones organizativas propias del paradigma.
Estas comienzan transformando la empresa y paulatinamente se difunden
mas y mas hacia actividades no econémicas.

Finalmente interviene el conjunto mas vasto de habilitadores institucio-
nales, incluyendo normas y regulaciones, la capacitacion especializada y la
educacion, los estandares, los entes supervisores, las innovaciones financie-
ras, etc. Tanto la sefializacion para el transito de vehiculos como el crédito
al consumo, para el pago mensual de automoviles y electrodomésticos, fue-
ron necesarios para el crecimiento de los respectivos mercados de la cuar-
ta oleada.

Por supuesto, no se trata de una adaptacion pasiva. La forma especifica
como una sociedad dada se transforma a fin de asimilar un potencial tec-
nolégico moldeara, a su vez, el sesgo en la direccion de las tecnologias y la
intensidad de su difusién. Un caso extremo de estas variaciones se dio con
las democracias occidentales y el sistema soviético cuando ambos adopta-
ron la produccién en masa, el automovil, el taylorismo, la electrificacion
masiva, los sintéticos y la mayoria de las tecnologias asociadas con la cuar-
ta revolucion tecnolégica, pero con resultados muy diferentes en estilos de
vida y perfiles de produccion.

Sin importar cuan similares o distintos sean los procesos de asimilacion
social de una revolucion tecnologica dada, éstos moldearan y adaptaran el
ambiente y la economia de manera que, cuando el proceso culmine, habra
una coherencia casi completa entre todas las esferas de la sociedad. Esta se
convierte en el reino de un paradigma particular, ahora inconsciente e invi-
sible hasta el punto de considerarsele el sentido comun universal.

En este punto es importante notar que el proceso de adopcion profun-
da de un paradigma facilita la difusion completa de cada oleada, aunque
tienda a inhibir el cambio verdaderamente revolucionario, ubicado fuera
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del ambito de la revolucion tecnolédgica en proceso de despliegue. Mediante
este mecanismo de inclusion-exclusion, el sistema permite recoger todos los
frutos de las grandes inversiones en infraestructura, equipamiento, desa-
rrollo tecnolégico, entrenamiento, experiencia y aprendizaje social asocia-
dos al paradigma. Todo este esfuerzo econémico y social se convierte en un
conjunto de externalidades para inversiones ulteriores y para la creaciéon de
riqueza basada en la expansion del mercado y de las innovaciones compa-
tibles. Por lo tanto, se forma un circulo virtuoso de autorrefuerzo, el cual
favorece el uso y difusion del potencial disponible. Sélo cuando aparezcan
los signos de agotamiento estara el terreno listo para el remplazo de ese
paradigma por otro.

Cuando la economia se ve una vez mas estremecida por un poderoso
conjunto de oportunidades nuevas con el surgimiento de la siguiente revo-
lucién tecnologica, la sociedad se encuentra atn estrechamente vinculada al
viejo paradigma y a su marco institucional. El mundo de las computadoras,
la produccion flexible e internet tiene una logica diferente y requisitos dis-
tintos de los que facilitaron la difusiéon del automoévil, los materiales sintéti-
cos, la producciéon en masa y las redes de autopistas. Repentinamente, en
relacion con las nuevas tecnologias, los viejos habitos y regulaciones se tor-
nan obstaculos, los viejos servicios e infraestructura se vuelven insuficientes,
y las viejas organizaciones e instituciones inadecuadas. Debe crearse un
nuevo contexto; debe emerger y propagarse un nuevo ‘sentido comun’.

Esto significa que tendra lugar un penoso y dificil proceso de aprendi-
zaje y adaptacion, el cual llevara consigo la destruccion creadora en todas
las esferas del sistema social. Ello también explica por qué los frutos del
nuevo potencial de crecimiento no pueden cosecharse del todo en las pri-
meras décadas cuando tienen lugar la adaptacion y mutuo moldeo entre la
sociedad y la nueva economia, bajo el impulso del afan de ganancia, a
pesar de la inercia institucional y la resistencia humana.

Por lo tanto, la polarizacion creciente y el desacoplamiento tanto en el
interior de la economia como entre la economia y el viejo marco social son
caracteristicos de los inicios de la difusion de una revolucién tecnolégica.
Por ello, el periodo de instalacion es de tensa coexistencia entre dos para-
digmas, uno declinante y otro ocupando mas y mas terreno sobre el terri-
torio, en el mercado y en la mente de la gente. Estos procesos divergentes
estan destinados a conmocionar, desafiar y cambiar el ambiente institucio-
nal. Las transformaciones son turbulentas y han durado histéricamente
entre 20 y 30 afos, contados a partir del big-bang de la revolucion. De ordi-
nario terminan abruptamente en un colapso o panico bursatil. Como se
vera en la segunda parte, la llegada de una revolucion tecnologica atrae al
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capital financiero porque despierta expectativas de elevacion enorme de los
beneficios y ello eventualmente conduce a la inflacion de los activos y a una
burbuja financiera destinada al colapso.

El frenesi financiero es una poderosa fuerza impulsora de la propaga-
ci6n de la revolucion tecnologica, especialmente de su infraestructura y de
la percepcion creciente —hasta la exageracion misma— de la superioridad
de los nuevos productos, industrias y tecnologias genéricas. La ostentacion
del éxito lleva al primer plano la légica del nuevo paradigma, convirtién-
dolo en el ideal de vitalidad y dinamismo de la época. Ello también contri-
buye al cambio institucional, al menos en lo concerniente a la mitad des-
tructiva del proceso de destruccion creadora.

Al mismo tiempo, como se dijo antes, toda esa exaltacion divide a la
sociedad, ampliando la brecha entre ricos y pobres, y haciéndola cada vez
menos soportable en términos sociales. La economia también se hace insos-
tenible por la aparicion de dos desequilibrios crecientes. Uno es el desajus-
te entre el perfil de la demanda y el de la oferta potencial. El mismo pro-
ceso de concentracion del ingreso en la parte superior del espectro, gracias
al cual fue posible intensificar las inversiones, se convierte en un obstaculo
para la expansion de la produccion de cualquiera de los productos y para
el logro pleno de las economias de escala. El otro es la brecha entre los valo-
res de papel y los valores reales. Por ello el sistema es estructuralmente ines-
table y no puede crecer indefinidamente siguiendo ese rumbo.

Con el colapso llega la recesion —la depresion en algunos casos— tra-
yendo de nuevo a la realidad al capital financiero. Esto, junto con la pre-
si6n social creciente, crea las condiciones para la reestructuracion institu-
cional. En esta atmosfera de urgencia muchas de las innovaciones sociales
surgidas gradualmente durante el periodo de instalacién se unen a nuevas
regulaciones en la esfera financiera y en otras, para crear un contexto favo-
rable al reacoplamiento y a la total expansion del potencial de crecimien-
to. Esta recomposicion crucial ocurre en el wntervalo de reacomodo dejando
atras los tiempos turbulentos de instalacion y transicion del paradigma para
entrar en la ‘época de bonanza’, cuyo advenimiento dependera de las deci-
siones finalmente tomadas en lo institucional y lo social.

Las siguientes dos o tres décadas caracterizadas por la generalizacion del
nuevo paradigma, ahora triunfante, constituyen el periodo de despliegue.
Cuando éste llega, se hace claramente visible la oleada de desarrollo basa-
da en la total difusion de los niveles de productividad mas altos a todo lo
largo de la economia. El nuevo sentido comn envuelve todas las activida-
des, comenzando por los negocios, pasando por la regulacion y la educa-
cion, y llegando hasta el gobierno. Como resultado, se asienta una era de
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bienestar general caracterizada por la creciente coherencia en el seno de la
economia. El marco institucional facilitador del pleno desenvolvimiento del
paradigma incluye los medios para expandir la demanda a fin de adecuar-
la al enorme potencial ya instalado de aumento de la produccion. Esto
puede ocurrir de muchas formas y suele incluir la extension de los benefi-
cios del crecimiento hacia capas sucesivas de poblacion.

FIGURA 4.4
LAS INDUSTRIAS PETROLERA Y AUTOMOTRIZ REMPLAZAN A LA DEL ACERO
COMO MOTOR DEL CRECIMIENTO DE LA TERCERA A LA CUARTA OLEADA

Las 10 empresas mas grandes segln el monto de sus activos
en 1917, 1930 y 1948, agrupadas por revoluciones tecnologicas (RT)
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FUENTE: Datos de Chandler (1990), pp. 639-657, clasificados por la autora.

Para entonces las industrias originales de la revolucién tecnologica se
han convertido en motores del crecimiento de toda la economia y el pais
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donde se desarrollaron se yergue como centro del sistema mundial.
Tomadas en su conjunto, estas industrias representan una importante por-
ci6n del producto nacional de ese centro y, generalmente, sus principales
empresas tienden a convertirse en las mayores del pais y quizas también del
mundo. La figura 4.4 utiliza los datos de Chandler sobre las mayores cor-
poraciones de EUA en tamafo accionario* entre 1917 y 1948, para ilustrar
el cambio de poder de la tercera a la cuarta oleada. El acero continuara
siendo extremadamente importante para el automoévil y otros productos de
la cuarta revolucion tecnoldgica, pero el gran auge de las inversiones en esa
industria ha concluido y pronto sera desplazada de la caspide.

Mas aun, durante el periodo de despliegue, tiene lugar un proceso de
avance (catching up) de los rezagados en la economia. Los pioneros dindmi-
cos de la revolucion se vuelven lentos en razén de su tamano, mientras los
recién incorporados a la caravana (bandwagon) del cambio de paradigma
avanzan mas aceleradamente. Es una cuestion de peso y ritmo relativo. Las
nuevas industrias, desarrolladas en forma explosiva durante el periodo de
instalacion, ahora son gigantes con un ritmo de crecimiento ‘normal’. En
cambio, los Gltimos productos, sistemas e industrias dentro de la misma
revolucion —o los modernizados o inducidos por ella— pueden estar
alcanzando ritmos equivalentes y hasta mayores de productividad y
ampliacion de mercado. De este modo el empleo aumenta constantemen-
te y, dependiendo del marco institucional, puede haber un sentimiento
compartido de mejora creciente en la calidad de la vida en general, muy
diferente de los fenomenos centrifugos del periodo de instalacion.

Sin embargo, a medida que transcurren los tiempos de prosperidad se
va gastando el potencial de la revolucion tecnologica. La madurez tecnol6-
gica y la saturacion de mercados comienzan a restringir el crecimiento de
la productividad y la producciéon en las industrias-nicleo. Entretanto, la
generalizacion de la experiencia adquirida en mercados y produccién acor-
ta el ciclo de vida de los ltimos productos. Esta restriccion creciente redu-
ce la capacidad del sistema para cumplir su promesa de progreso constan-
te, aunque los rasgos de la sociedad opulenta sean todavia fuertes y visibles.
Esto, a su vez, conduce al descontento laboral y politico. Histéricamente,
algunas de las mayores oleadas de huelgas tuvieron lugar hacia finales del
periodo de despliegue.

*No se intenta convertir valores corrientes en constantes por dos razones. En primer lugar,
el objeto es ver proporciones relativas en cada punto del tiempo, lo cual se hace mas adecua-
damente con valores corrientes. En segundo lugar, el periodo considerado es de gran turbu-
lencia econémica, e incluye tanto la gran depresion como una gran guerra en cada extremo,
de manera que todos los intentos de estandarizacion serian tan heroicos como cuestionables.
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Un historiador del movimiento sindical britanico se refiere a los perio-
dos finales de la segunda y tercera oleadas en los siguientes términos:

El final de la década de los sesenta y el comienzo de los setenta del diecinueve fue-
ron, sin duda, anos emocionantes para los sindicatos. El Congreso de Sindicatos fue
organizado efectivamente... en 1868. La Sociedad Integrada de Ingenieros fue a la
huelga por el dia de nueve horas... y los mineros de Yorkshire se hicieron particu-
larmente agresivos en sus demandas por aumento de salario...”

Los conflictos industriales empezaron a aumentar draméticamente en visperas
de la primera guerra mundial... La mejoria en las condiciones econémicas animé a
los sindicatos a intentar revertir las reducciones de salario sufridas en décadas ante-

riores...0

De esta forma, lo que comienza como una época de oro o de bonanza
termina en medio de problemas econémicos e intensa confrontaciéon poli-
tica. Ambos fendmenos contribuiran a la gestaciéon de la proxima revolu-
ci6on tecnolégica y el ciclo comenzara de nuevo en otra forma singular y
especifica.

’ Laybourn (1991), p. 53.

b Laybourn (1991), p. 104. Como apunta Hobsbawm, la belle époque en la mayor parte de
Europa incorpor6 a las clases medias a la prosperidad pero no llegd hasta las clases trabajado-
ras (Hobsbawm, 1987: 1989) p. 55. Ello coincide con la observaciéon hecha en la seccién F del
capitulo 5, segtin la cual toda la tercera oleada en Inglaterra tuvo rasgos de fase de madurez.



5. LAS CUATRO FASES DE CADA OLEADA
DE DESARROLLO

Este capitulo mirara mas de cerca los periodos de instalacion y despliegue,
distinguiendo dos fases en cada uno. Como se observa en la figura 5.1, el
periodo de instalacion de cada paradigma tecnoeconémico pasa por una
Jase de wrrupcion temprana, inmediatamente después del big-bang, en la cual
los nuevos productos y tecnologias, respaldados por el capital financiero,
muestran su potencial futuro e incursionan poderosamente en un mundo
aun modelado en lo fundamental por el paradigma anterior. En la segun-
da mitad, o fase de frenesi, el capital financiero se encarga de desarrollar
intensivamente la nueva infraestructura y las nuevas tecnologias y es asi
como, al final, encontramos el potencial del nuevo paradigma fuertemente
instalado en la economia vy listo para su completo despliegue. Pero esta fase
desarrolla tensiones estructurales crecientes en el sistema que lo hacen
insostenible. Por esta razon el pleno despliegue del paradigma no puede
dispararse sin superar esas tensiones. Hay entonces un wtervalo de reacomodo,
de ordinario una recesion, que sigue al colapso de la burbuja financiera,
donde se realizan los cambios regulatorios necesarios para facilitar y dar
forma al periodo de despliegue. Este comienza con una fase de sinergia, en la
que todas las condiciones favorecen la produccion y el florecimiento total
del nuevo paradigma, ahora dominante. Termina con una fase de madurez en
la que se introducen las Gltimas industrias, productos, tecnologias y mejo-
ras, al mismo tiempo que en las principales industrias de la revolucién apa-
recen signos de disminucién de oportunidades de inversion y estancamien-
to de mercados.

La secuencia referida trae consigo cambios profundos y desestabiliza-
dores de la vida de la gente y de sus visiones del mundo. Algunos se sien-
ten motivados a involucrarse totalmente en aprovechar las oportunidades,
mientras que otros, al sentirse afectados negativamente, resistiran tenaz-
mente los cambios. Esto condicionara el tono politico de cada fase y defi-
nird el clima o el ‘espiritu’ de los tiempos. El caracter de cada fase se pre-
senta mediante una narrativa estilizada, tomando en cuenta esos rasgos.
Esta narrativa se refiere al pais o paises-ntcleo donde las revoluciones tec-
nolégicas se desarrollaron originalmente (Inglaterra en las primeras dos,
Estados Unidos en las ultimas dos, y un ntcleo triple en la tercera). En el
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proximo capitulo habra una discusion breve acerca de lo que ocurre en la
periferia y como ello contribuye a desdibujar las regularidades a ser deli-
neadas aqui.

Antes de seguir adelante, debe quedar claro que se esta construyendo un
instrumento heuristico y no una camisa de fuerza para aprisionar la histo-
ria. A pesar del conjunto de regularidades e isomorfismos identificado por
el modelo, se tiene plena conciencia de que el tema se rebela y lo rechaza.
Multiples excepciones e importantisimos eventos independientes desvian y
rompen constantemente la regularidad propuesta. Las guerras, inundacio-
nes, o hallazgos de oro no forman parte del modelo ‘limpio’, asi como tam-
poco otros sucesos politicos y sociales relevantes. Se ha eliminado de la
secuencia todo aquello que no esté causalmente relacionado con la absor-
ci6n de tecnologias y esto inevitablemente conduce a simplificaciones difi-
cilmente encontradas en la realidad. Sin embargo, vale la pena arriesgarse,
aun asi, a extraer un destilado del orden causal subyacente al caos e inten-
tar estructurar la indémita masa de acontecimientos histéricos en una
secuencia dotada de significado. Culminado el trabajo —si acaso fuera
posible— la riqueza infinita de la vida real puede ser reintroducida, pero
ahora con la ventaja de contar con un marco capaz de destacar ain mas
los muchos eventos singulares no explicados por el modelo.

La siguiente descripcion estilizada ha de ser abordada con esas adver-
tencias en mente. Las ilustraciones historicas incluidas en el texto cumplen
el proposito de facilitar la transmision del modelo brinddndole imagenes al
lector. En la seccion final de este capitulo, se indican las fechas aproxima-
das de las fases de cada oleada (figura 5.2) y se discuten brevemente las dife-
rencias, especificidades y peculiaridades de la historia real.

A. LA FASE DE IRRUPCION: UN TIEMPO PARA
LA TECNOLOGIA

La fase de irrupcién inaugura la oleada. Comienza con el big-bang de la
revolucion tecnoldgica en un mundo amenazado por el estancamiento
como ocurri6 en Inglaterra en las décadas de 1830 y de 1870, o en Estados
Unidos en la de 1970. El nuevo universo de posibilidades de disefio, pro-
ductos y beneficios inflama la imaginacion de los jévenes emprendedores,
al mismo tiempo que las industrias del viejo paradigma, tecnologicamente
maduras, enfrentan mercados saturados y buscan soluciones al problema.
A'la caza de oportunidades para la inversion potencial se encuentra en
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el mercado una masa de dinero generada todavia por las empresas del viejo
paradigma. Ese dinero migra cada vez mas lejos, junto con la industria o
por su cuenta. Pronto, el crecimiento asombroso y las proezas de producti-
vidad de las nuevas industrias atraen a los inversionistas y es asi como pro-
ductos nuevos, mejores y mas baratos comienzan a atraer masivamente a
los consumidores y a nuevos emprendedores competentes. La intensa acti-
vidad de los portadores del nuevo paradigma contrasta mas y mas con la
declinacion de las viejas industrias. En lo sucesivo se abre una bifurcacion
tecnoecondmica cuya existencia amenaza la supervivencia de lo obsoleto y
crea condiciones para forzar la modernizacion.

El periodo esta marcado por un desempleo creciente resultante de diver-
sas fuentes, desde el estancamiento econémico hasta el cambio tecnolbgico
por obsolescencia, pasando por los esfuerzos de racionalizacion. El grueso
de la vieja economia también exhibe una conducta de precios perversa.
Dependiendo del marco institucional condicionante de la economia del
periodo puede darse la deflacion persistente como ocurri6 en los decenios
1870 y 1880 o la inflacién desatada como en los decenios 1970 y 1980.

La desesperacion y la impotencia abaten a las victimas, sean éstos tra-
bajadores que han perdido sus puestos de trabajo, industrias con beneficios
y mercados decrecientes o dirigentes gubernamentales cuyas politicas ya no
logran su objetivo. Para quienes contintian abrazados al viejo modelo, espe-
cialmente a las ideas e ideales del paradigma establecido, éstos son tiempos
de estupor. El mundo parece derrumbarse y los viejos comportamientos y
politicas se muestran impotentes para salvarlo. Mientras tanto, los nuevos
emprendedores articulan gradualmente las nuevas ideas y conductas exito-
sas construyendo una nueva frontera de 6ptima practica, la cual sirve como
modelo guia o paradigma tecnoeconémico.

La divergencia entre lo viejo y lo nuevo es caracteristica de esta fase.
Dentro de los partidos politicos, tanto de izquierda como de derecha, tiene
lugar una divisiéon entre modernizadores y nostalgicos, la cual a veces con-
duce a divisiones, a recomposiciones o a movimientos completamente nue-
vos. Hay también una notable revitalizacion del mercado de valores, pri-
mero en relacion con las nuevas industrias y luego con nuevos instrumentos
y diversas formas de especulacion.
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B. LA FASE DE FRENESI: UN TIEMPO PARA
LAS FINANZAS

El frenesi es la fase final del periodo de instalacion. Es un tiempo de nue-
vos millonarios en un extremo y de exclusion creciente en el otro, tal como
se vio en los decenios de 1880 y 1890, al igual que en los anos veinte y
noventa del siglo XX. En esta fase prevalece el capital financiero; sus inte-
reses inmediatos gobiernan la operacion de la totalidad del sistema. La eco-
nomia de papel se desacopla de la economia real y las finanzas se desaco-
plan de la produccién, mientras crece el abismo entre las fuerzas
econémicas y el marco regulatorio ahora impotente.

Es el tiempo de la ‘clase ociosa’ del caustico retrato de Veblen;! una fase
caracterizada por fortisimas tendencias centrifugas en toda la sociedad. La
pequena —aunque creciente— porciéon de ricos en el vértice de la pira-
mide de ingresos se enriquece ain mas, mientras la base se deteriora y se
hace atin mas pobre. Es lo que Engels? describi6 con indignacion y dolor a
mediados del decenio de 1840. Lo mismo ocurre en regiones dentro de pai-
ses y entre naciones a todo lo largo del mundo. Algunas florecen, otras
declinan. Masas esperanzadas de emigrantes se mueven de las areas pobres
a las ricas, en ocasiones son bienvenidas, en otras rechazadas sin piedad.

Es también el tiempo de la especulacion, la corrupcién y la pasion des-
vergonzada —y hasta celebrada— por la riqueza. Quizas ‘época de oropel’
sea el nombre mas apropiado para este periodo con visos de prosperidad
deslumbrante, cubriendo un interior insensible de vil metal. El término fue
utilizado por los historiadores estadunidenses para designar el periodo que
va desde finales de la Guerra civil hasta el final del siglo XIX (en el presente
modelo éste corresponderia al periodo de instalacién). El término se tomo
del titulo de la novela de Mark Twain y C. D. Warner® de 1873, donde se
retrata lo que estos autores vieron como una corrupta alianza, enloquecida
por el dinero, entre los financistas y los politicos de aquel tiempo.

Sin embargo, la fase de frenesi es también un amplio proceso de explo-
racion de todas las posibilidades abiertas por la revolucion. Mediante inver-
siones audaces y diversificadas, por ensayo y error, se revela completamen-
te el potencial del paradigma en difusiéon para crear nuevos mercados y
para rejuvenecer todas las industrias viejas, instalandose entonces con fir-
meza en la economia y en los mapas mentales de los inversionistas. De ahi

! Veblen (1899) [vc 1944].
! Engels (1845) [ve 1979].
3 Twain y Warner (1873).
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que la explosion en productividad alcance a mas y mas actividades e inclu-
ya un proceso de reestructuracion de la esfera productiva donde los nuevos
y los renovados prosperan y los viejos abandonan o mueren. El proceso se
intensifica por la disponibilidad de una nueva infraestructura, con suficien-
te cobertura para entonces como para proporcionar externalidades evi-
dentes y prometer ain mas.

Esta es una fase de ‘libre’ competencia feroz, quizas la mas cercana a la
presentada en los libros de texto, aunque al final conduce a oligopolios y
carteles por industria, dependiendo del grado general de concentracion de
la época.t

El individualismo florece tanto en los negocios como en el pensamien-
to politico, confrontado a veces con grupos o ideas antitecnologia o anti-
sistema. Pero la naturaleza turbulenta de este periodo emerge de sus ten-
siones fundamentales. La riqueza que ha crecido y se ha concentrado en
pocas manos es mayor de la que puede absorber la inversion real. En
buena medida este exceso de dinero se dedica a promover la revolucion
tecnologica, especialmente su infraestructura (mania de los canales, mania
de los ferrocarriles, mania de la internet), lo cual suele llevar a una
sobreinversiéon cuyas expectativas no se pueden cumplir. Asi, en este
momento tiende a haber una suerte de economia de casino con inflacion
de activos en la bolsa’ y apariencia de multiplicacion milagrosa de la rique-
za. Crece la confianza en la brillantez de los genios financieros y los inten-
tos regulatorios se ven como obstaculos al éxito de la sociedad.f La nueva
capacidad de hacer dinero con dinero atrae a mas y mas personas a par-
ticipar del festin y asi, el final del frenesi es un tiempo de burbuja finan-
ciera.

# Aqui se pone el acento en lo que ocurre dentro del pais o paises lideres y sobre lo que
éstos tratan de imponer a los demas. Los paises que se sienten amenazados por la libre com-
petencia, en su esfuerzo por adelantarse (catching up) o sobrepasar (forging ahead) en la carrera
del desarrollo, por lo comun toman en este momento medidas fuertemente proteccionistas.
Este fue el caso de Estados Unidos durante los periodos de transicion de la segunda y tercera
oleadas, y también el caso de muchos paises europeos, particularmente Alemania, cuando tra-
taba de desarrollarse de cara a la competencia inglesa, en la transicion de la tercera.

5 Toporowski (2000).

b Galbraith (1990) [vc 1991].
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C. EL INTERVALO DE REACOMODO: PAUSA PARA
REFLEXIONAR Y REORIENTAR EL DESARROLLO

La nocién de ‘intervalo de reacomodo’ es un instrumento conceptual para
representar los cambios fundamentales requeridos para mover la economia
del estado de frenesi, modelado por criterios financieros, al estado de siner-
gia, basado sélidamente en capacidades productivas crecientes. El interva-
lo de reacomodo, entonces, no es ni un evento ni una fase, sino un proceso
de cambio contextual. Puede tomar cualquier cantidad de tiempo, desde
unos pocos meses hasta muchos afios; puede estar marcado por eventos cla-
ramente delimitados tales como las reuniones de Bretton Woods, posibili-
tadoras de un despliegue internacional ordenado de la cuarta oleada, o la
revocacion de las Leyes de Granos en Inglaterra, facilitadoras de la siner-
gia de la segunda. También puede darse como telén de fondo de los acon-
tecimientos, mediante una serie de cambios que parecen articularse al
comenzar el despliegue.

El intervalo de reacomodo tiene que ver con el equilibrio entre los inte-
reses individuales y sociales en el interior del capitalismo. Es la oscilacion
del péndulo desde el extremo individualista o frenesi hacia una mayor
atencion al bienestar colectivo, de ordinario a través de la intervencion
reguladora del Estado y la participaciéon activa de diversas formas de la
sociedad civil. Este trabajo sostiene que ese movimiento pendular no ocu-
rre por razones ideoldgicas o voluntaristas sino por la forma como se ins-
tala un nuevo paradigma. Las insostenibles tensiones estructurales acumu-
ladas en la economia y la sociedad, sobre todo durante el frenesi, deben
superarse mediante la recomposicion de las condiciones para el creci-
miento y el desarrollo.

Estas tensiones son factor causal del colapso de la burbuja financiera que
marca el final del frenesi, de la seria recesion que probablemente le seguira,
y del malestar politico y las violentas protestas que surgen en este tiempo.

El intervalo de reacomodo es, entonces, un espacio para la reflexion y
reconsideracion sociales. Es entonces cuando los actores que lideran la eco-
nomia, la sociedad y el gobierno reconocen los excesos asi como también
la impostbilidad de continuar con las mismas practicas y tendencias, por
maravillosas que parecieran hasta ese momento. Los desequilibrios entre el
perfil de la produccién potencial y el perfil de la demanda existente llevan
a una saturaciéon prematura del mercado y se convierten en un obstaculo
cada vez mayor al crecimiento. El descontento social y la indignacién ante
la injusticia que habian comenzado a manifestarse durante el frenesi pen-
den sobre quienes deben tomar las decisiones politicas. La dura situacion
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de los pobres empeora considerablemente después del colapso y puede tro-
car la desesperacion en rabia.

Las condiciones estan maduras para pensar, implementar y aceptar la
regulacion, no solamente con el objeto de poner orden en los mercados
financieros, sino también para moverse hacia una completa expansion del
mercado y mayor cohesion social. Pero nada garantiza que éste serd el
camino a seguir por los dirigentes. En realidad éste es un tiempo de inde-
terminacién donde se define el modo de crecimiento particular que moldeara
al mundo en las siguientes dos o tres décadas. Sus caracteristicas estaran
dentro de los limites permitidos por el potencial del paradigma, pero las
decisiones dentro de esos limites dependeran de los intereses, lucidez, poder
relativo y efectividad de las fuerzas sociales que participan en el proceso.

El marco resultante puede posibilitar una ‘época de oro’ o sélo una ver-
sion modificada e inestable de la “época de oropel’.” Puede establecer insti-
tuciones para aumentar la cohesion social mejorando la distribucion del
ingreso y el bienestar general, o puede reinstaurar la “prosperidad egoista’
de la fase de frenesi, aunque conectada mas de cerca con la produccion real
y hallando algunos medios para expandir la demanda.

Esta reorientacion del sistema rara vez se concibe como tal con claridad.
Las tensiones estructurales tienden a interpretarse como retrocesos inci-
dentales y es entonces cuando las recetas habituales enfrentan el fracaso,
cuando la intuicién encuentra nuevos caminos, y se consideran y aplican
propuestas alternativas. Por todo esto, el modo de crecimiento adoptado
con frecuencia sera incompleto y distara de ser perfecto. La reforma y ulte-
rior enriquecimiento y consolidacion de la estructura institucional suelen
continuar hasta bien entrado el periodo de despliegue. Mas atn cuando la
recomposiciéon no ha sido lo suficientemente profunda como para superar
las tensiones sociales y la inestabilidad estructural.

7 Después del panico de 1893, el poder de los robber barons [barones ladrones fue el térmi-
no agresivo utilizado popularmente en EUA para referirse a los jefes de los grandes imperios
industriales de fines del siglo XIX, tales como Rockefeller, Carnegie, etc. (T.)] y de los grandes
financistas de los Estados Unidos era tan aplastante, que practicamente tomaron el control de
la economia. Las regulaciones establecidas para detenerlos ni siquiera se aplicaron o en la
practica se desviaron (Sobel, 1965). Asi, las practicas de la ‘época de oropel’ continuaron por
lo menos hasta 1907. No obstante, los historiadores estadunidenses han denominado este
periodo la ‘era progresista’, poniendo el acento en los cambios politicos y en los diversos inten-
tos por controlar los trusts y por lograr mayor justicia social, en contraste con la insensibilidad
precedente.



86 LAS REVOLUCIONES TECNOLOGICAS

D. LA FASE DE SINERGIA: UN TIEMPO PARA LA
PRODUCCION

La sinergia es la primera mitad del periodo de despliegue y puede ser la
verdadera ‘época de oro’ o de bonanza. Suele ser el tiempo en que el siste-
ma se acerca mas a la ‘convergencia’ en lo que respecta a las economias de
los paises centrales. Puede ser una era de bienestar y de satisfaccion por la
estructura de la sociedad, como sucedi6 en la Inglaterra victoriana después
de la Gran Exposicion y en Estados Unidos después de la segunda guerra
mundial.

Las externalidades basicas para echar los cimientos de la revolucién
—especialmente la infraestructura— quedaron instaladas desde la fase de
frenesi, asi como las inversiones basicas de las industrias que serviran como
motores del crecimiento. Estan alli, pues, las condiciones para la expansion
dinamica y las economias de escala. Con el marco adecuado, el crecimien-
to tendera a ser estable y armonico, aunque no necesariamente tan exube-
rante como en el frenesi. Es un crecimiento que se siente a todo lo largo de
la sociedad y que avanza a un ritmo saludable. El pleno empleo —o lo mas
cercano a ¢l, dependiendo del periodo— es una posibilidad realizable.

Cuando se establece un modo de crecimiento basado en la cohesion
social los principios morales prevalecen, las ideas de confianza florecen y
las empresas se sienten satisfechas con su papel social positivo. Es un tiem-
po de avance en las leyes laborales y otras medidas para la proteccion social
de los débiles, un tiempo para redistribuir el ingreso de una u otra forma,
y de ampliaciéon de los mercados de consumo. Es sobre todo el reino de la
‘clase media’. Se hacen raros los millonarios hechos de un dia para otro,
aunque la inversion y el trabajo conducen a la acumulacién persistente de
riqueza. Produccidn es la palabra clave en esta fase.

El poder renovador del paradigma y las ventajas de su nueva infraes-
tructura —para entonces ya instalada y en trance de alcanzar rapidamen-
te la plena cobertura— son tales que favorecen naturalmente la difusion de
nuevos y mayores niveles de productividad a todo lo largo de los distintos
sectores de la economia, incluso los mas tradicionales. Por lo tanto, aun en
los casos en que el modo de crecimiento continte siendo moldeado por los
intereses del capital financiero, éste estara ahora mas directamente vincu-
lado con la producciéon que en la fase de frenesi, y una cierta cantidad de
prosperidad se derramara hacia las capas mas bajas de la sociedad, a tra-
vés de diversos canales.?

8 Sobel (1965) destaca que, en los primeros anos del siglo XX hubo una gran prosperidad
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El nuevo paradigma reina ahora supremo; su logica permea todas las
actividades, desde los negocios hasta el gobierno y la educacion. La tecno-
logia es vista como una fuerza positiva y, en el mejor de los casos, lo mismo
ocurre con las finanzas, ahora convertidas en un verdadero apoyo para el
capital productivo. Es un tiempo de promesas, de trabajo y de esperanza.
Para muchos, el futuro se ve luminoso.

E. LA FASE DE MADUREZ: UN TIEMPO PARA
CUESTIONAR LA COMPLACENCIA

Este tiempo es el ocaso de la época de oro, de brillo con falso esplendor. Es
el camino hacia la maduracion del paradigma vy la saturacion gradual de los
mercados. Los Gltimos sistemas tecnologicos y los tltimos productos de cada
uno de ellos tienen ciclos de vida muy cortos, porque la experiencia acu-
mulada conduce al rapido aprendizaje y curvas muy cortas de saturacion de
mercados. Gradualmente el paradigma, llevado hasta sus tGltimas conse-
cuencias, muestra sus limitaciones (en el decenio de 1860 Jevons’ se preo-
cupa por el agotamiento de las fuentes de carbon barato; el Informe
Meadows sobre los limites del crecimiento,!” publicado en 1972, refuerza la
preocupacion por el medio ambiente expresada ya en los afios sesenta, con
datos sobre el agotamiento de los recursos naturales).

No obstante, todavia estan presentes todos los signos de la prosperidad y
el éxito. Quienes cosecharon los mayores beneficios de la ‘época de oro’ (o
de la época de oropel) contintan confiando en las virtudes del sistema y pro-
clamando un progreso eterno e indetenible, con una ceguera despreocupa-
da que podria denominarse el ‘sindrome de la gran sociedad’. Pero las pro-
mesas incumplidas se han acumulado a medida que la mayoria alimentaba
expectativas de mejoras personales y sociales. El resultado es una division
sociopolitica creciente. La destruccién de maquinaria (ludismo) durante la
primera década del siglo XIX, o las protestas contra las Leyes de Granos y

industrial y agricola en Estados Unidos, estimulada por cosechas extraordinarias, las deman-
das de la guerra ruso-japonesa, el aumento en la producciéon de oro y aumentos salariales ‘de
manera que el trabajador tuvo participacién en la prosperidad general y sus compras pudie-
ron mantener a las fabricas en actividad’ (p. 186) [ve 1967].

9 En su libro The Coal Question, Jevons (1866) advirti6 sobre el fin del carbén barato y el peli-
gro que esto suponia para el crecimiento econémico.

10" Meadows et al. (1972).
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las exigencias de sufragio universal que condujeron a la llamada “Masacre
de Peterloo” en Inglaterra en 1819, histérica e ideologicamente estan muy
distantes de las violentas protestas de mayo de 1968 en los principales pai-
ses de Europa continental.!! Sin embargo, la insatisfaccion y frustracion que
las provocaron tienen un origen esencialmente similar: el capitalismo habia
hecho demasiadas promesas de progreso social sin haber cumplido sufi-
cientes; habia mostrado mucha capacidad de generacion de riqueza sin
haber distribuido bastante. Las protestas de los trabajadores por aumentos
salariales, asi como sus demandas por mayor seguridad y participacion, a
veces son magnificadas porque encuentran eco en otros defraudados por el
sistema como pueden ser las mujeres, los inmigrantes, y todos los que se
sienten marginados de la riqueza de la tan celebrada ‘gran sociedad’.
Muchos jovenes, cuyos ojos adultos se abren por primera vez a un mundo
que proclama que todo esta bien mientras a ellos les parece que todo ‘esta
mal’, escenifican sus actos de rebelién y protestas romanticas junto con los
artistas y otros inconformes. El mas reciente ejemplo del romanticismo que
tiende a surgir en esta fase es el movimiento /fppie de los Estados Unidos y
algunos aspectos del mayo de 1968 en Europa.

Es un tiempo en el cual desde muchos espacios se cuestiona profunda-
mente el sistema; el clima es favorable para traer al primer plano la con-
frontacion politica e ideoldgica. El fermento social puede ser muy intenso
y en ocasiones es aplacado con reformas sociales.

Mientras tanto, en el mundo de los grandes negocios se saturan los mer-
cados y maduran las tecnologias; por lo tanto, las ganancias comienzan a
ser afectadas por los limites al aumento de la productividad. El esfuerzo por
encontrar formas de apuntalarlas pasa con frecuencia por la concentracion
mediante fusiones o adquisiciones, asi como por iniciativas de exportacion
y migracién de actividades a mercados exteriores menos saturados. Este
éxito relativo hace que las empresas acumulen ain mas dinero sin oportu-
nidades rentables de inversion. La busqueda de soluciones tecnologicas
levanta la prohibiciéon implicita a las tecnologias verdaderamente nuevas
situadas fuera de la 16gica del viejo paradigma ya agotado. El escenario esta
preparado para la declinaciéon de todo el modo de crecimiento y para la
siguiente revolucion tecnologica.

I Histéricamente las mayores olas de huelgas se han concentrado en dos periodos: en el
periodo de instalacién, cuando se pueden interpretar como irritaciéon por el desempleo y la
extrema desigualdad; y en la fase de madurez, cuando la fuente puede ser la frustracion de las
expectativas (porque se siente que hay suficiente riqueza para cumplir las promesas). Para las
estadisticas, fechas y discusion del asunto, véase Freeman y Louga (2001) pp. 355-363.
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. SECUENCIA RECURRENTE; FASES PARALELAS

La narrativa anterior es una presentacion estilizada del modelo, en la cual
las ilustraciones tratan de establecer los enlaces imprescindibles con la his-
toria. En esta seccién la secuencia descrita se localizara en tiempo real.
Comenzando con la ‘Revolucién industrial’ original, la figura 5.2 sitta las
cinco grandes oleadas de desarrollo en franjas paralelas, comenzando con
el big-bang de cada una. Se indican también las fechas tentativas de las fases.
La prolongaciéon de cada franja mas alla de lo que pareciera el ‘final’ de la
oleada recuerda que cada revolucion sigue declinando hacia el agotamien-
to total, mientras ya la siguiente se esta instalando.

Como era de esperarse, cuando los modelos intentan segmentar la his-
toria viva, sus representaciones se ajustan mejor a unos periodos que a
otros, encontrandose diferencias significativas en la longitud de las oleadas
y en cada una de las fases. Estas tltimas varian de ocho a quince o mas afios
y no hay ninguna razén inmanente para que éstas —o las oleadas— ten-
gan una duracion fija. Los procesos de asimilacion y difusion tienen lugar
en diferentes circunstancias con la intervenciéon de multiples factores singu-
lares. Los pasos de una a otra fase suelen ser continuos e invisibles para sus
contemporaneos. Exceptuando eventos como los colapsos bursatiles o las
grandes guerras que marcan cambios significativos en las condiciones, las
fases se solapan de manera natural. En realidad, la eleccién de un afo en
particular como comienzo o final de una fase es cuestion de juicio y, en este
caso, mas bien una ayuda para aclarar los conceptos.

En la figura 5.2, los solapamientos senalados son los relevantes para el
modelo, es decir, los correspondientes a oleadas sucesivas. Por ejemplo, la
datacion tentativa de la tercera y cuarta oleadas muestra que entre 1908 y
1918 coinciden la fase de madurez de la tercera oleada y la fase de irrup-
cién de la cuarta. Algo similar ocurre entre 1971 y 1974 entre la cuarta y
quinta oleadas. Y, en el caso de la segunda y tercera oleadas, hay una bre-
cha entre 1873 y 1875. Esto era de esperarse. Tan pronto como una revo-
lucion tecnoldgica muestra signos de madurez por la reduccion de las opor-
tunidades de inversion, las condiciones favorecen la irrupcién de un nuevo
big-bang. Esto deja todavia mucho espacio para la intervencion del azar, asi
como la presencia de muchos otros determinantes, en cuanto al momento
de ocurrencia del salto tecnolégico necesario. Independientemente de
cuanto tiempo se tome el big-bang en ocurrir, el solapamiento y coexistencia
de dos revoluciones tecnolégicas —una que surge y otra que declina— es
lo que normalmente ocurre en la fase de irrupcién, conduciendo al desa-
coplamiento caracteristico del periodo de instalacion.
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Sin embargo, el caso de la tercera oleada amerita atenciéon especial.
Durante esta oleada, como ya se mencion6, Inglaterra pierde su liderazgo
ante Estados Unidos y Alemania, los cuales dieron un salto hacia la punta
(forged ahead). Los 30 afios que median entre el final de la guerra civil esta-
dunidense y la guerra franco-prusiana, por una parte, y la sinergia de la
belle époque alrededor de 1900, por otra, constituyen un tipo muy especial de
periodo de instalacion, dada la triple batalla no declarada por el centro del
sistema mundial. Inglaterra, cuyo inmenso poder imperial estaba apunta-
lado por el control del patron oro, de las finanzas mundiales y de las rutas
comerciales transcontinentales, no considerd las inversiones en las nuevas
tecnologias del acero, la electricidad y la quimica como prioritarias para la
generacion de riqueza. Para entonces la Gran Bretafia era la reina de los
mares y la City de Londres el centro financiero, no sélo para el imperio sino
también para la mayoria de los demas paises. Asi, el capital financiero inglés
instalo las infraestructuras transcontinentales —ferrocarriles, vapores y telé-
grafos— y apoy6 el desarrollo de la mineria y la agricultura a lo largo y
ancho del mundo, mientras descuidaba el establecimiento de las industrias
clave de la revolucion tecnologica. Entretanto sus dos retadores —ambos
recién unificados— se fortalecian econémica y tecnologicamente y avanza-
ban decididamente hacia la punta (forging ahead). A finales de siglo, tanto
Estados Unidos como Alemania habian sobrepasado a Inglaterra en pro-
ducciéon de acero y claramente la aventajaban en industria eléctrica. Para
1907, Wall Street estaba en posicion de retar a Lombard Street como cen-
tro financiero mundial?y Alemania se sentia suficientemente fuerte como
para desafiar el liderazgo naval britanico.

Por lo tanto, toda la tercera oleada tuvo en Inglaterra algo del sabor y
de los rasgos de una fase de madurez; mientras que en Estados Unidos todo
el tiempo hubo rasgos del periodo de instalacion, incluso en la fase de siner-
gia.!

Hay ciertas similitudes entre los paises de la tercera oleada que avanza-
ban hacia la punta (forging ahead) y la experiencia reciente de Japon en la
quinta. Este pais dio un salto temprano hacia los primeros lugares, pasan-
do por una fase centrada en la produccion con rasgos de sinergia, mientras
que los Estados Unidos como centro del sistema atravesaba las fases de
madurez e irrupcién. Después, Japon tuvo una fase temprana y extrema de
frenesi seguida, a partir de 1990, por un colapso prolongado y una larga

12 Sobel (1965) p. 202 [vc 1967].
I3 Para el caso alemén, véase Berghahn (1994) pp. 1-42; para Inglaterra, Cain y Hopkins
(1993); para Estados Unidos, Wiebe (1967).
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recesion, mientras el frenesi en el centro apenas comenzaba. Otro paralelo
sutil puede sefialarse entre las fuentes de la declinacion del liderazgo tec-
nolégico inglés en la tercera oleada y lo que le ocurrié a Francia en la
segunda. El capital financiero francés fundé en la década de los cuarenta
del siglo XIX las compaiiias de gas de varios paises europeos y africanos y
Paris funcionaba como segundo centro financiero del mundo, mientras
dejaba que su propio potencial industrial se rezagara irreversiblemente.*
Esto sugiere que, aunque el modelo destaca la secuencia en los paises que
actian como centro de la revolucion, hay un amplio margen para enrique-
cerlo explorando las posibles regularidades en los casos de adelantamiento,
saltos al frente, y estancamientos en la carrera del desarrollo (catching up, for-
aing ahead y falling behind)."> Mas adelante, en los capitulos 6 y 11 se introdu-
cen en el cuadro algunos elementos nuevos.

Naturalmente, la periodizacién impresionista propuesta se hace mads
difusa cuanto mas se retrocede en el tiempo, porque el desarrollo de las ins-
tituciones y comportamientos capitalistas sélo muy gradualmente ha ido
abarcando a paises enteros y, ain mas lentamente, a todo el sistema mun-
dial. La ‘Revolucién industrial’, por ejemplo, tuvo lugar apenas en algunas
regiones de Inglaterra y dentro de un mundo, en lo fundamental, precapi-
talista. Ademas, la fase de sinergia ocurrié durante las guerras napoleéoni-
cas, mientras que en la madurez se vivieron sus duras consecuencias. En la
primera oleada el capital financiero estaba formado por un grupo desco-
nectado de agentes comerciales y bancarios ademas de unos cuantos indi-
viduos adinerados ansiosos de invertir, muy distinto del mundo financiero
institucionalizado de la tercera oleada en adelante. Por eso, cuando se eva-
lta como funcionan las regularidades hay que tomar en cuenta la profun-
didad del desarrollo y la penetraciéon del sistema, junto con los eventos
sobresalientes y los factores condicionantes.

En general, el modelo hace abstraccion de las tendencias de largo plazo
que llevaron al pequenio mundo capitalista, concentrado en algunos rinco-
nes de Inglaterra y Europa a finales del siglo XVIII, a convertirse en la
gigantesca economia capitalista global del siglo XXI. Los meros cambios de
dimension producen diferencias cualitativas que obviamente no pueden ser
ignoradas cuando se analiza un periodo concreto. Lo que se sostiene es que
existen cadenas causales basicas, operando en cualquier escala, y que los
cambios de largo plazo se alcanzan mediante saltos discontinuos de des-

14 Hobsbawm (1962) pp. 212-214.
15 Abramovitz (1986).



LAS CUATRO FASES DE CADA OLEADA DE DESARROLLO 93

trucciéon creadora, acompanados por procesos de propagacion de alrede-
dor de medio siglo.

En consecuencia, este esfuerzo de isomorfismo y categorizacion selecti-
va es ciertamente una ‘fuerte’ estilizacién de la historia hecha intencional-
mente, con el proposito de identificar los mecanismos causales propios de
la naturaleza del sistema. Esto se verd con mas claridad cuando la secuen-
cia anterior sea utilizada, en la segunda parte, como marco para analizar la
relaciéon cambiante entre el capital financiero y el capital productivo y las
consecuencias de alli derivadas.

Antes de entrar en estos temas es necesario tocar brevemente dos pun-
tos. Uno es la diferencia entre este modelo y los de la mayoria de los pro-
ponentes de las ‘ondas largas’. El otro, relacionado con el primero, tiene
que ver con la distribucién dispar y el ritmo desigual en la propagacion de
cada oleada por el mundo. Esto ayudard a entender por qué estas secuen-
cias recurrentes no son faciles de identificar en las series econémicas. En
realidad, si las cosas fueran tan simples y directas como pareciera implicar
la narrativa anterior, el proceso seria obvio para cualquiera y el debate
acerca de las ondas largas, de una forma u otra, se habria resuelto a favor
de éstas hace ya mucho tiempo.



6. DESARROLLO DESIGUAL Y REZAGOS
EN LA DIFUSION

Desde finales del siglo XIX, se han realizado diversos intentos por recono-
cer y explicar la existencia de ciclos de crecimiento econémico de 50 o 60
anos u ondas largas, generalmente asociados con el nombre de Nicolai
Kondratieff, quien, a mediados del decenio de 1920, intenté medir el feno-
meno sistematicamente.! Desde entonces se han sucedido los debates sobre
la existencia misma de los ciclos y sobre sus posibles causas.? En su conjun-
to, las interpretaciones de las ondas largas se han visto entorpecidas por tres
dificultades conceptuales, cuyas exigencias implicitas son imposibles de
satisfacer:

1] el intento de confinar el analisis de las ondas largas al sistema econo6-

mico unicamente, con insistencia en causas endogenas;

2] el empeno en medirlas como movimientos regulares de aumento y

disminucion del PIB o de otras variables agregadas, y

3] la conviccion de que los ciclos han de ser fendmenos simultaneos en

el mundo entero.

El modelo presentado aqui evita estas tres ideas por considerar que
orientan la investigaciéon en una direccion equivocada.

El primer punto se traté antes cuando se sugirié que las ondas largas no
son ciclos econémicos sino un fenémeno sistémico mucho mas amplio
donde los factores sociales e institucionales juegan un papel clave, primero
resistiéndose y luego facilitando el desenvolvimiento del potencial de cada
revolucion tecnolégica. Esta diferencia llevo a proponer el término ‘gran-
des oleadas’ para rechazar el énfasis en la mediciéon econémica a favor de
una comprension cualitativa de las tensiones y fuerzas complejas involu-
cradas en el proceso de asimilaciéon del cambio.? Mas atn la existencia

I Kondratieff' (1926).

? Para una discusion acerca de las distintas posiciones en el debate sobre las ondas largas
y la revaluacion de los datos y las distintas fechas, véase Van Duijn (1983). Una recopilacién
de los principales articulos con una introducciéon sobre los distintos enfoques se encuentra en
Freeman (ed.) (1966) y Louca y Reijnders (eds.) (1999).

3 Freeman y Louga también expresan su insatisfaccion con la metafora de las ondas largas,
pero contintian usando la expresion porque se ha convertido en el marco establecido para la
discusion del cambio estructural de largo plazo.

[94]



DESARROLLO DESIGUAL Y REZAGOS EN LA DIFUSION 95

misma de esos grandes saltos revolucionarios en la tecnologia fue explica-
da como resultado de una combinacién de presiones econémicas con
‘sobreadaptacion’ social. Los otros dos puntos se discuten a continuacion.

A. PATRONES DE CRECIMIENTO DESIGUALES
Y DIFERENCIADOS EN LUGAR DE ONDAS
SIMULTANEAS EN EL CONJUNTO DE LA
ECONOMIA

El presente modelo no se asocia con expectativas de alzas o bajas del pro-
ducto interno bruto o de cualquier otra variable macroeconémica. En esto
coincide con el comentario del propio Schumpeter en el sentido de que los
valores de esas variables agregadas ocultan mas de lo que revelan.t De
hecho, ni siquiera es probable que el turbulento proceso de asimilacion de
un nuevo paradigma conduzca a tendencias de crecimiento o decrecimien-
to regulares en el conjunto de la economia.

El fenémeno analizado sélo se manifiesta en el funcionamiento interno
de los diversos componentes de la economia, donde ocurre una diferencia-
cibén creciente. Algunas ramas nuevas crecen a ritmos sorprendentemente
altos mientras otras declinan, se estancan o crecen lentamente. Los fen6-
menos a esperar son: la pérdida de sincronia entre las nuevas y viejas ramas
de la economia, durante los veinte o treinta afios del periodo de instalacion
y la resincronizacion y sinergia como caracteristicas del periodo de desplie-
gue (especialmente en su fase temprana). Después de la irrupcion de la
revolucion tecnoldgica se observaria una divergencia en las tendencias
entre las actividades modernas o modernizadas y las viejas o tradicionales.
Esta divergencia puede reducirse gradualmente durante el frenesi, cuando
mas y mas empresas adoptan el paradigma. El que la suma de estas ten-
dencias divergentes resulte o no en una ‘declinacion sostenida’ (downswing)
de la economia, dependera del peso ponderado y la velocidad relativa en
las tasas de crecimiento.’

Una complicacion ulterior surge del hecho de que la mayoria de las
mediciones intenta usar valores monetarios (en ocasiones construidos a par-

+ Schumpeter (1939) vol. 1, pp. 43-44 [vc 2001].

5 Chris Freeman ha hecho notar con frecuencia que el ignorar la relacion entre el peso
especifico y el ritmo de cambio es la causa de muchos de los desacuerdos acerca de la exis-
tencia de revoluciones tecnoldgicas u ondas largas y de su posible medicion estadistica.
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tir de valores ‘constantes’). Esto no es valido por una razén muy sencilla: el
salto cuantico en productividad ocasionado por una revolucion tecnologica
durante el periodo de instalacion conlleva la coexistencia de ‘dos dineros’
distintos operando como si fueran uno solo. El cambio en la estructura de
precios relativos es radical y centrifugo. El dinero que hoy dia compra elec-
tronica y telecomunicaciones no tiene el mismo valor que el dinero que
compra muebles y automoviles, y la diferencia ha crecido desde comienzos
del decenio de 1970. El precio del acero en el periodo de instalacion de la
tercera oleada se redujo a causa del espectacular aumento en la producti-
vidad, mientras que los precios del hierro se vinieron abajo forzados por la
competencia en el mercado.b

Las tasas de inflaciéon o deflacion durante los periodos de instalacion son
cadticas y todos los esfuerzos estadisticos por construir series en dinero
constante, a pesar de su sofisticacion, son dudosas, por decir lo menos. El
volumen, utilizado como forma habitual para construir dichas series, es
una medida escurridiza en muchos casos. (Cd6mo comparar una computa-
dora en los afios 60 con una en los 70, en los 80 y el presente? ;Como se
mide el volumen de comunicacion? En el siglo XIX el dinero que pagaba
el transporte por ferrocarril era comparable al que se pagaba por el trans-
porte a caballo? ;Eran el telégrafo o el teléfono en la India comparables al
correo maritimo? Cuando los costos decrecen violentamente y las calidades
se incrementan y cambian, la comparacion se hace imposible y los agrega-
dos representan conjuntos muy heterogéneos. Quienes viven el periodo de
transicion del paradigma experimentan una gran incertidumbre con res-
pecto al precio justo’ de las cosas (incluyendo, por supuesto, el de las accio-
nes en la bolsa). Solo cuando los niveles de productividad vuelven a hacer-
se comparables en toda la economia, durante el periodo de despliegue,
retorna la economia del dinero tnico, las relaciones entre los componentes
de la estructura de costos relativos se estabilizan de nuevo y los indices en
dinero constante pueden ser construidos con seguridad (al menos por un
tiempo).

De hecho podria justificarse la afirmacion de que las series a largo plazo,
las de verdadero largo plazo, que intentan abarcar dos o tres paradigmas
en términos de dinero carecen de sentido. Por lo tanto, los esfuerzos de pro-
bar la hipotesis de las ondas largas mediante la manipulacion de estas series
estan entrampados. No obstante, el tipo de estadistica desagregada que
seria adecuada rara vez esta disponible.

o Wells (1889-1893) p. 43.
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Aun asi, esta interpretacion si espera encontrar un conjunto de tenden-
cias cada vez mas coherentes en la fase de sinergia, con un cierto nivel de
estabilidad de las productividades relativas de los grupos o ramas de la eco-
nomia —algunas consistentemente mas altas, otras consistentemente mas
bajas; la mayoria creciendo—, lo cual puede aparecer como un ‘alza soste-
nida’ (upswing) en el agregado.

Pero tendencias tan claras no duran mucho en el inestable terreno de la
economia capitalista. En la fase de madurez, hay una mezcla de creci-
miento dinamico en las ramas que se inauguran hacia el final y crecimien-
to lento en las industrias ntcleo del paradigma, ahora ‘tradicionales’ (aun-
que esta diferencia pueda no ser tan obvia en términos de beneficios,
debido a la conducta oligopodlica de los precios y a las manipulaciones del
mercado por parte de las empresas mas grandes). Asi, aun lo que se pre-
senta como el tope en la curva general de crecimiento puede contener en
su seno tendencias contradictorias.

B. SECUENCIAS REZAGADAS EN LA DIFUSION
MUNDIAL DE TECNOLOGIAS

La tercera orientacion equivocada de algunos proponentes de las ondas lar-
gas consiste en esperar que el fendmeno coincida en términos de tiempo en
el mundo entero. El mismo Kondratieff tendia a creer en esta cuasisincro-
nicidad. Después de afirmar que las ondas largas que ¢él habia establecido,
“relativas a las series mas importantes de la vida econémica, son interna-
cionales; y los periodos de estos ciclos se corresponden bastante bien en los
paises capitalistas europeos” anadi6 que, aunque pudieran presentar pecu-
liaridades, “podemos aventurar la afirmaciéon de que los mismos periodos
se observan en los Estados Unidos™.’

Lo que se sostiene en este libro es que la mayor parte de los procesos de
difusion son secuenciales y rezagados y toman la forma de ondas de pro-
pagacion cada vez mas amplias. Ello a pesar de reconocer que los grandes
colapsos tienden generalmente a volverse crisis simultaneas —abarcando
todas las industrias y el mundo entero— debido a la repercusion inmedia-
ta de la violenta contraccion del mercado. Lo que ocurre, a medida que el
paradigma va madurando en los paises-nucleo, es un desplazamiento cre-
ciente de las oportunidades de inversion hacia la periferia, en funcion de

7 Kondratieff (1926: 1979), p. 535.
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ventajas comparativas, condiciones distintas y nuevas posibilidades de
ampliacion para los mercados ya saturados.

Podria decirse que cada paradigma se expande en circulos concéntricos®
de sector a sector hasta abarcar toda la estructura industrial, asi como tam-
bién geograficamente dentro de cada pais y en todo el mundo.

En términos de su impacto sectorial, cada revolucion tecnologica
comienza por un grupo de industrias-ntcleo, que normalmente compren-
den alguna fuente energética u otro insumo necesario a todas, una nueva
infraestructura y unos pocos productos y procesos principales.” De ahi se
difunde a las industrias mas cercanas formando una poderosa constelacion
interactiva de muy alta sinergia e intensos efectos de retroalimentacion. Esto
contribuye a que los elementos genéricos del paradigma emerjan claramen-
te y se pueda comprobar su eficacia, facilitando la adopcion por un circulo
mas amplio de industrias y actividades. Esto, a su vez, fortalece las externa-
lidades y reduce el costo de adopcidén para un circulo ain mas amplio y, en
la medida en que las condiciones institucionales se van haciendo favorables,
todo el tejido econémico tiende a adoptar el paradigma siguiendo sus tra-
yectorias innovadoras generales, hasta que se las ve como la “forma natural’
para hacer las cosas de manera eficaz, eficiente y rentable.

En el ambito geografico el proceso se desenvuelve de forma similar. La
revolucion irrumpe por lo general en el pais-nacleo del paradigma anterior,
difundiéndose ahi en primer lugar y propagandose posteriormente a la
periferia. La tercera oleada, sin embargo, es un ejemplo de como la secuen-
cia esperada puede ser modificada por los procesos de adelantamiento y
pelea por la preminencia (forging ahead) o de avance acelerado de los reza-
gados (catching up), cuya probabilidad es mayor cuando se aprovecha la ola
de las nuevas tecnologias desde el comienzo. Desde el decenio de 1870, la
revolucion tecnologica se difundié con mayor rapidez y fue mas profunda
en los Estados Unidos y Alemania que en Inglaterra, todavia lider mundial
financiero, comercial, politico y militar. Esto creé un incomodo triple
nucleo por varias décadas. Sea cual sea el nicleo, el periodo de instalacion
estara muy marcado por la polarizacion entre el pais o paises de avanzada
donde las nuevas industrias se estan desplegando, y aquellas areas del
mundo dejadas fuera y en retroceso.

¢ Hay problemas con el uso de metaforas como las de olas y ondas (waves y ripples en el ori-
ginal) porque sugieren perturbaciones superficiales en un medio tranquilo subyacente. Para
una discusion del tema, véase Freeman y Louga (2001) cap. 4.

9 El proceso real de gestacion de cada revolucion tecnoldgica arranca mucho antes del big-
bang, aunque para los propositos presentes, la cristalizacion visible es lo mas importante. Para
la secuencia completa del ciclo de vida, véase Freeman y Louga (2001), p. 146.
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Durante la sinergia la inversion se concentra en los paises-nticleo, donde
florece toda la economia y abundan las oportunidades en todo el espectro
industrial. Es un tiempo de exportaciones agresivas desde los paises-ntcleo,
y el crecimiento en las periferias lejanas generalmente estd atado a la pro-
duccién de insumos para los requerimientos del paradigma (algodon, meta-
les, granos, carne, petroleo, etcétera).

Cuando llega la madurez, sin embargo, a medida que las tecnologias
gradualmente van perdiendo dinamismo y los mercados comienzan a
estancarse, la oleada de crecimiento se desplaza hacia la periferia cercana
y posteriormente incluso a la periferia lejana, la cual hasta entonces habia
tenido pocas oportunidades de industrializarse.

El proceso es afin a lo que Wells represent6 en su diagrama (figura 6.1)
refiriéndose a productos individuales en la economia de Estados Unidos (y
con base en observaciones hechas durante los afios anteriores a 1972, o sea
en la fase de madurez).

FIGURA 6.1
LA DIFUSION GEOGRAFICA DE LAS TECNOLOGIAS A MEDIDA QUE AVANZAN
HACIA LA MADUREZ

Presentacion esquematica de la posicion comercial de EUA en el ciclo de vida del producto
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Esto significa que los ‘milagros’ de sinergia, crecimiento intensivo y pros-
peridad impulsados por cada revolucion tecnoldgica se desplazan cada vez
mas hacia periferias sucesivas mas lejanas, desde las areas de maximo desa-
rrollo hacia las menos desarrolladas. Estas pueden ser consideradas como
las iltimas manifestaciones de convergencia mundial general, coincidiendo
con el estadio final de difusion de ese paradigma particular. Sin embargo,
para entonces la divergencia estd de nuevo comenzando a diferenciar el
nucleo, donde ya la revolucion tecnologica siguiente ha hecho irrupcion y
sus elementos estan siendo instalados. Pronto, este proceso anulard algunos
de los avances alcanzados en la periferia.

Las primeras manifestaciones de los fenémenos resefiados se pueden vis-
lumbrar partiendo de los datos relacionados con la primera oleada, basada
en la mecanizacion del algodon en Inglaterra. Durante el periodo de insta-
lacioén, a finales del siglo XVIII, la mayor parte de la produccion de algodon
fue para el consumo interno. Para 1805, durante la sinergia, un tercio de
los textiles de algodon ingleses fueron a los mercados de exportacion. Para
1814 la proporcion se acercaba a la mitad. A medida que las exportaciones
continuaban creciendo, éstas iban mas y mas lejos. En 1820, en la fase de
madurez de la primera oleada, 61 por ciento de los textiles ingleses fueron
a Europa y los Estados Unidos, y 39 por ciento a Hispanoamérica, China,
las Indias Orientales, Africa y otros lugares. Para 1840, cuando la produc-
ci6n inglesa habia crecido al triple, lo vendido en la periferia alcanzaba ya
el 71 por ciento.!! Mientras tanto, en Europa y Estados Unidos se hacian
grandes esfuerzos por incrementar la capacidad de manufactura copiando
y desarrollando tecnologia inglesa, en muchos casos con ayuda de inmi-
grantes calificados.!!

Sin embargo, en las primeras oleadas, el despliegue hacia la periferia, de
la madurez en adelante, tuvo dos formas principales: exportaciones y
comunicaciones. Lo que se difundi6 a la periferia fueron algunos aspectos
de los patrones de consumo e infraestructura, tales como los canales, puer-
tos, ferrocarriles, telégrafos, teléfonos y otras inversiones modernizadoras
las cuales, ademas de su rentabilidad propia, incrementaban los mercados
para las industrias maduras del centro al facilitar, acelerar y reducir el costo
del comercio a medianas o grandes distancias. También, sin proponérselo,
preparaban el terreno para la industrializacion.

No es objeto de este libro analizar lo que ocurre en la periferia con cada
revolucion tecnoldgica sucesiva. Por esa razon, la discusion se ha concen-

10 Hobsbawm (1962) pp. 53 y 373 [vc 1997].
Il Landes (1969) cap. 3 [ve 1979].
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trado sobre las fases de difusion en los paises-nucleo. Las grandes oleadas,
sin embargo, serian mejor descritas con seis fases en lugar de cuatro. La pri-
mera seria de gestacion, o el tiempo de preparacion para la irrupcion, de
duraciéon indefinida. Luego vendrian las cuatro fases descritas aqui, carac-
terizando la difusion en los paises nicleo. Finalmente la altima fase seria el
tiempo de extension y difusion hacia periferias sucesivas. En ese periodo
final, las ultimas posibilidades ofrecidas por el paradigma anterior sirven
para propagar el capitalismo por el mundo. Pero las altimas dos fases tie-
nen lugar en paralelo con las primeras dos de la proxima revolucion tec-
nologica. Es asi como cada gran oleada se desplaza hacia la periferia y
apoya el desarrollo con las tltimas capacidades generadoras de riqueza de
sus tecnologias maduras, encontrando al final su derrota —o transforma-
ci6on— por el nuevo paradigma.

El paradigma de produccién en masa es el ejemplo mas reciente. Los
anos cincuenta del siglo XX fueron un periodo de expansion de los Estados
Unidos, el cual sirvi6 de remolque a los paises mas adelantados de Europa.
Hacia los afos sesenta, el dinamismo principal se desplazé hacia Europa y
Asia produciendo los llamados ‘milagros’ en Alemania, Italia y Japon. En
los setenta, Brasil, Taiwan y Corea tomaron el relevo. Después de media-
dos de los setenta algunos paises petroleros intentaron crecer utilizando tec-
nologias energo-intensivas maduras en areas como aluminio, petroquimica
y otras. Pero, para entonces, la revolucién informatica ya estaba cobrando
fuerza en los Estados Unidos y otros paises-ntcleo, y la revolucién organi-
zacional catapultaba a Japon hacia los primeros lugares,? mientras que la
‘estanflacion’ de la fase de irrupcion entraba en escena en los viejos paises
avanzados.”® Pronto la globalizacion estaria definiendo la supervivencia en

12 Un fenémeno interesante de analizar es el hecho de que fueran los japoneses quienes,
en el marco de las viejas tecnologias de produccion en masa, desarrollaran los principales con-
ceptos organizacionales, tales como redes, enriquecimiento de tareas, flexibilidad, adaptabili-
dad, etc., los cuales forman parte del paradigma actualmente en difusion, junto a la tecnolo-
gia informatica. Una explicaciéon posible es que Japén emprendié el proceso de dar un salto
en el desarrollo (catching up) con base en un paradigma intensivo en materiales, teniendo una
dotacién muy peculiar de factores (sin materias primas, con mucha fuerza de trabajo barata y
muy lejos de sus mercados de exportacion). Ello habria estimulado la innovacién hacia la
superacion de esas limitaciones y la utilizacién de sus ventajas en una direccion distinta a la
de Estados Unidos. Véase Womack et al. (1990).

13 No habia en el modo de funcionamiento del sistema sobrecentralizado soviético un
mecanismo de reubicacién y rejuvenecimiento para contrarrestar la declinacion y el desgaste
interno. Esta carencia pudo haber sido un elemento importante en la cadena causal que con-
dujo a su colapso.
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los mercados internacionales. En los paises en desarrollo, esto obligaba a
modernizar las tecnologias maduras con el nuevo paradigma. Para los afios
noventa, durante la prosperidad de casino de la fase de frenesi del norte, se
les hizo posible a estos paises asociarse con empresas globales, gracias a la
modernizacion de las tecnologias maduras.* Este fue claramente el caso del
norte de México, estimulado atn mas por el TLCAN (Tratado de Libre
Comercio de América del Norte), el cual atrajo inversion competitiva de
Japon y Europa, deseosa de sacar ventajas de las condiciones mexicanas de
facil acceso al mercado de los Estados Unidos.!

Otro fenémeno que vale la pena analizar al respecto es el caso de los
paises periféricos que dan un salto y alcanzan el desarrollo (catching up)
durante el periodo de instalacion en el centro. Tal fue el caso de Argentina
en los anos ochenta del siglo XIX y de los “Tigres Asiaticos’ en los ochenta
y noventa del siglo XX. Estos ejemplos se discutiran en el capitulo 10, en
relaciéon con el comportamiento del capital financiero en la fase de frenesi.

Es importante notar, sin embargo, que la oleada actual tiende a tener
un caracter mundial en todas las fases. Dado que una peculiaridad crucial
de la actual era de la informatica es el establecimiento de una economia
globalizada, la difusiéon tanto de la produccién como de las redes comer-
ciales a lo largo de los paises-ntcleo y periféricos comenzé desde el prin-
cipio del periodo de instalacion. Este rasgo diferencia la oleada actual de
todas las precedentes en términos de ritmo de propagacion hacia las diver-
sas periferias.

De nuevo y sin que ello sorprenda, se reitera que nada en el sistema
capitalista es claro y simple. Lo sugerido por el modelo es que los solapa-
mientos entre oleadas tornan muy difuso el analisis de cada periodo, pues
mientras algunos paises pueden estar experimentando milagros tardios de
sinergia con un paradigma, otros estan avanzando en la turbulencia y las
tensiones provocadas por la siguiente revolucion tecnologica.

¥ Pérez (2001).

15 Vale la pena notar que la difusion hacia la periferia no ocurre automaticamente ni de
modo parejo; depende mucho del disenio de politicas inteligentes para atraer las tecnologias y
para absorberlas. Cuando se intenta dar un salto en el desarrollo, el éxito depende de la habi-
lidad de cada pais en particular para usar estos avances como una plataforma para innovar y
obtener ventajas de las sucesivas ventanas de oportunidad. Véase Pérez (2001).
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7. CAPITAL FINANCIERO Y CAPITAL
PRODUCTIVO

A. FUNCIONES DISTINTAS, CRITERIOS DISTINTOS

Ha llegado el momento de explicitar las definiciones de capital financiero
y capital productivo, presentes en forma implicita a lo largo de la discusion
anterior. Ninguna de las dos expresiones se refiere al capital en si mismo (el
cual es de papel y real al mismo tiempo), sino mas bien a los agentes y sus
propositos. En ambos casos, el término ‘capital’ se usa aqui para englobar
los motwos y criterios que llevan a algunas personas a ejecutar —o a contra-
tar a otras para que ejecuten— una funcion particular en el proceso de
creacion de riqueza dentro del sistema capitalista.!

Por tanto, el capital financiero representara los criterios y el comporta-
miento de los agentes que poseen riqueza bajo la forma de dinero u otros
valores de papel. En esa condicion, ejecutaran las acciones que, a su enten-
der, tienden a incrementar esa riqueza. En el proceso, pueden adquirir
depositos, acciones, bonos, petrdleo a futuro, derivados, diamantes o cual-
quier otra cosa. Pueden recibir intereses, dividendos o ganancias de capi-
tal, pero, al final, cualquiera sea el medio utilizado, el propoésito continia
siendo tener riqueza en forma de dinero (‘liquido’ o cuasiliquido) y hacerlo crecer. Para
lograr este proposito, usan los servicios bancarios, agentes financieros y
otros intermediarios que suministran informaciéon, implementan los con-
tratos y, en general, personifican el empero por hacer crecer la riqueza de
papel. Es esta conducta de los intermediarios cuando cumplen su funcion de hacer
dinero con dinero lo que se puede observar y analizar como comportamiento

I En cierta medida esto es afin a la distincion de Schumpeter entre las funciones del finan-
cista y las del empresario (1939, vol. 1, cap. 111) [ve 2001]. No obstante, en este caso, las fun-
ciones rutinarias de produccion se engloban junto con las innovadoras en el concepto de capi-
tal productivo (aproximandose a la distincion mas tradicional entre economia monetaria y
economia real). Aun reconociendo la enorme importancia de la distinciéon de Schumpeter en
lo que respecta a la innovacién y a los beneficios extraordinarios, en este caso, todos los agen-
tes directos de la produccién, sea ésta innovadora o rutinaria, seran considerados como capi-
tal productivo. La presente distincion estd, por lo tanto, mas de acuerdo con la vision de
Veblen (1904) de la diferencia —e incluso la oposicion— entre los ‘capitanes de las finanzas’
y los ‘ingenieros’ [ve 1965].

[105]
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del capital financiero. En esencia, el capital financiero sirve como agente de
reasignacion de recursos y redistribucion de riqueza.

En contraste, el término ‘capital productivo’ englobara las motivacio-
nes y el comportamiento de los agentes que generan riqueza ‘nueva’, pro-
duciendo bienes o prestando servicios (incluyendo transporte, comercio y
otras actividades habilitadoras). Por definiciéon analitica, esos agentes
hacen esto con dinero prestado por el capital financiero y luego compar-
ten la riqueza generada. Cuando utilizan su propio dinero entonces reali-
zan ambas funciones. Su propoésito como capital productivo es producir
para ser capaces de producir mas. Son esencialmente constructores cuyo
objetivo es acumular cada vez mayor capacidad de generaciéon de ganan-
cias, mediante el crecimiento logrado a través de inversiones en innova-
cién y expansion. Pueden ser propietarios-gerentes o ser empleados como
gerentes y directores. Su poder proviene del poder de esas empresas espe-
cificas y su riqueza personal dependerd del éxito de sus actividades como
productores.

El propésito aqui es distinguir claramente entre el proceso mismo de
generacion de riqueza y los mecanismos habilitadores, como las finanzas,
cuya influencia lo posibilita y moldea la distribucion Gltima de sus resulta-
dos. Esta distincion funcional es esencial a la naturaleza del sistema capi-
talista.?

Schumpeter defini6 el capitalismo como “...aquella forma de la econo-
mia de propiedad privada en que las innovaciones son llevadas a cabo por
medio de dinero tomado en préstamo...”.3 En consecuencia, esa separacion
entre los agentes y sus papeles conduce a comportamientos complementa-
rios aunque muy diferentes.

El capital financiero es mévil por naturaleza mientras que el capital pro-
ductivo estd en lo fundamental atado a productos concretos, tanto por el
equipamiento instalado con capacidades operativas especificas como por
los vinculos en redes de suplidores, clientes o distribuidores en sitios geo-
graficos particulares. El capital financiero puede invertir con éxito en una

2 No obstante, la distincién que se hace aqui entre capital financiero y capital productivo
sirve al proposito del modelo especifico que se presenta. El concepto de Hilferding (1910:
1981) de capital financiero, como fusién del capital industrial y el capital financiero, es una
categoria en un marco teérico diferente. Otro nivel de discurso, distinto al del presente traba-
jo, es la distincion entre las formas cambiantes que asume el capital en el proceso de genera-
ci6n de riqueza y acumulacién, especialmente el papel del dinero como motivacién e instru-
mento en sus diferentes formas y transformaciones. Para un analisis en profundidad, véase
Wolfgang Drechsler (2002).

3 Schumpeter (1939) p. 223 [vc2001, p. 191].
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empresa o proyecto sin tener mayor conocimiento de lo que ésta hace o
como se hace. Su problema principal es la rentabilidad potencial (algunas
veces incluso la percepeidn que otros tienen sobre el asunto). Para el capital
productivo, el conocimiento del producto, los procesos y los mercados son las
verdaderas bases del éxito potencial. El conocimiento puede revestir la
forma de habilidad cientifica y técnica o experiencia gerencial, puede ser
talento innovador o empefio empresarial, pero siempre estara conectado
con areas especificas y solo sera trasladable a otras en forma parcial. Tanto
el capital financiero como el productivo enfrentan riesgos variables, desde
muy grandes hasta minimos, segun las circunstancias. Sin embargo, mien-
tras el capital financiero puede escoger ampliamente como invertir su dine-
ro, evitando riesgos o retirandose cuando los considera demasiado altos
para el retorno que ofrecen, la mayoria de los agentes del capital producti-
vo estan en situaciones definidas por la trayectoria previa y deben encon-
trar, dentro de un espectro limitado de opciones, alternativas de accion
atractivas para el capital financiero o enfrentar el fracaso. En lo que con-
cierne a los proyectos de inversion verdaderamente audaces, los innovado-
res pueden tener ideas brillantes y estar dispuestos a correr grandes riesgos
por ellas, dedicando su vida entera a convertir esos proyectos en realidad,
pero si el financiamiento no llega no pueden hacer nada.

Todas estas distinciones conducen a una diferencia fundamental en
cuanto al nivel de compromiso. El capital financiero es errabundo por natu-
raleza; el capital productivo tiene sus raices en un area de competencia e
incluso en una region geografica. El capital financiero huye ante el peligro;
el capital productivo tiene que enfrentar cada tormenta agarrandose con
fuerza, agachandose, o siguiendo un camino innovador hacia delante o
hacia los lados. Sin embargo, aunque la nociéon de progreso e innovacion
esta asociada —con razoén— al capital productivo, es una ironia que, al tra-
tarse de un cambio radical, el capital productivo establecido pueda volver-
se conservador y sea entonces el capital financiero —bajo cualquiera de sus
formas: familiares, bancos o capitalistas de riesgo (‘angels’y— quien asuma el
papel de hacer posible el surgimiento de los nuevos emprendedores.

B. LA CAMBIANTE RELACION ENTRE EL CAPITAL
FINANCIERO Y EL CAPITAL PRODUCTIVO.

Segun la presente interpretacion, el cambio técnico continuo tiene lugar
dentro de oleadas discontinuas, difundiendo revoluciones tecnologicas
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sucesivas. Los tipos y la cantidad de oportunidades rentables varian signifi-
cativamente a lo largo del ciclo de vida de cada revolucion tecnologica.
Ahora es tiempo de analizar como cambia la relacion entre el capital finan-
ciero y el capital productivo a lo largo de las fases de cada oleada.

La misma secuencia descrita en los capitulos 4 y 5 desde el punto de
vista del cambio tecnologico y su asimilacion por el sistema econémico y
social, se vera ahora, centrandose en el comportamiento del capital finan-
ciero. La figura 7.1 resume la secuencia.

El apasionamiento en la_fase de trrupcion

En el periodo que sigue inmediatamente al big-bang anunciador de una
revolucion tecnoldgica, el capital financiero inicia una apasionada relacion
con el capital productivo emergente. Los nuevos emprendedores revolucio-
narios pronto superan con creces el potencial generador de riqueza de
todos los sectores productivos establecidos, el capital financiero acude pre-
cipitadamente hacia ellos y, de ser necesario, desarrolla rapidamente nue-
vos instrumentos apropiados. Los agentes del capital financiero (corredores
de bolsa, bancos y otras instituciones financieras) se apresuran a adoptar
cualquier nueva tecnologia que facilite y amplie su espectro de operaciones,
en particular las innovaciones asociadas con comunicaciones y transporte.

Por lo tanto, el papel del capital financiero en este periodo es ayudar a
difundir la revolucion. Como se sefialé en el capitulo 3, la separacion fun-
cional entre el capital financiero y el capital productivo facilita el movi-
miento de dinero de inversion hacia una nueva cepa de emprendedores tec-
nolégicos, quienes quizas nunca antes tuvieron conexion financiera alguna.
Ese movimiento es mucho mas probable en este momento, por cuanto la
cristalizacion de la revolucion se da, en parte, precisamente por el agota-
miento gradual de las oportunidades de inversion rentable bajo el paradig-
ma ahora viejo. Por eso hay ‘dinero ocioso’ en busca de usos rentables.

El viejo capital productivo esta enfrentando retornos decrecientes a la
innovacion asi como la saturacion de los mercados. En comparacion con
los nuevos sectores, sus ganancias se vuelven poco atractivas y el capital
financiero tiende a huirles. La profundizacion de este divorcio tecnoecono-
mico estuvo tras la ‘estanflacion’ experimentada por los paises avanzados
en los afios ochenta del siglo XX. Pronto, sin embargo, el capital financiero
ve con claridad que cualquiera sea el ritmo de crecimiento de los nuevos
sectores, éstos todavia representan sélo una pequena fraccion de la econo-
mia. Sin embargo, el habito de obtener altos retornos echa raices en los
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inversionistas y se convierte en el nivel normal de sus expectativas. Para
lograr con todas las inversiones el mismo retorno obtenido de los nuevos
sectores exitosos, el capital financiero se vuelve altamente ‘innovador’. La
imaginacion se desplaza de los bienes raices a la pintura, de los préstamos
en paises remotos a los esquemas en piramide, de las absorciones hostiles a
los derivados o a lo que sea.

El desacoplamiento en la_fase de frenesi

Después de haber adquirido confianza creciente en la fase anterior, el capi-
tal financiero esta convencido de poder vivir y prosperar por si solo. Sus
éxitos rutilantes en una suerte de mundo de apostadores le hacen sentirse
capaz de generar riqueza con sus propias acciones, cual si hubiese inventa-
do unas reglas magicas para un nuevo tipo de economia. El capital pro-
ductivo —incluido el de las industrias revolucionarias— se convierte en un
objeto mas de manipulacién y especulacion; se ha completado el desaco-
plamiento entre el capital productivo y el capital financiero.

Sin embargo, éste es un tiempo de innovacion para el capital producti-
vo; el nuevo paradigma abre vastas oportunidades para nuevos productos,
procesos y servicios asi como para rejuvenecer a los viejos. Es también —y
especialmente— un tiempo de rapido desarrollo de la infraestructura del
nuevo paradigma, la cual facilita muchas otras innovaciones relacionadas.
Es asi como durante este periodo el capital financiero genera un poderoso
Iman para atraer la inversiéon hacia las nuevas areas, acelerando en conse-
cuencia el enraizamiento del paradigma en lo que se convierte en la ‘nueva
economia’. El capital financiero actda, entonces, como agente de un masi-
vo proceso de destruccion creadora.

Tanto los emprendedores de las nuevas industrias como los gerentes de
las viejas (modernizadas o no) se ven forzados a hacer lo que haga falta para
atraer a los jugadores al casino, para luego tener que preocuparse del valor
de sus acciones en la bolsa, a veces hasta mas que de sus verdaderas ganan-
cias. El capital financiero reina arrogante y los agentes del capital produc-
tivo no tienen otra alternativa que adaptarse a las nuevas reglas; algunos
con gusto, otros con horror.

En un mundo de ganancias de capital, de burbujas inmobiliarias, y
aventuras con dinero en el extranjero, se pierde toda nocién del valor real
de cualquier cosa. Aparece una incontrolable inflacién de los activos mien-
tras que las deudas crecen hasta niveles imprudentes, muchas de ellas para
participar en el casino. Por lo tanto, aumenta la vasta desproporcion entre
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la riqueza de papel y la riqueza real, entre las ganancias o dividendos rea-
les y las ganancias de capital (capital gains). Pero la ilusiéon no puede durar
para siempre y estas tensiones necesariamente terminan por colapsar. Ello
puede tener lugar mediante una serie de crisis parciales en un mercado tras
otro, por una inmensa debacle de la bolsa, o por una combinaciéon de
ambas; como quiera que ocurra la burbuja tiene que desinflarse.

Colapso y recesion: El intervalo de reacomodo

El penoso proceso de implosion que marca el final de la fase de frenesi rea-
copla los valores de papel con los valores reales y, por las consecuencias que
acarrea, suele traer al renuente capital financiero de nuevo a la realidad. Lo
que sigue puede ser un tiempo de revaluacion y aceptacion, cuando se esta-
blecen o generalizan diversos tipos de regulaciones, en particular las que
ponen orden en el comportamiento del capital financiero y tienden a res-
tablecer las conexiones apropiadas con el capital productivo. Se requiere un
reajuste institucional adecuado y éste es tanto mas urgente dada la situa-
cibn recesiva que suele sobrevenir. La tarea bésica de recomposicion insti-
tucional pasa por la creacion de condiciones para la expansion de merca-
dos y el traspaso del control al capital productivo. La duraciéon de la
recesion dependera de la capacidad social y politica para establecer y cana-
lizar los cambios institucionales que van a restaurar la confianza y a poner
el acento en la verdadera generacion de riqueza.

El feliz matrimonio en la_fase de sinergia

Una vez creadas las condiciones apropiadas se inicia el periodo de desplie-
gue. En esta fase temprana, el reacoplamiento del capital productivo y el
capital financiero puede llevar a un matrimonio feliz y armonioso, donde
el capital productivo, basado en el paradigma ahora reinante, es claramen-
te reconocido como el agente generador de riqueza y el capital financiero
como el facilitador. Cuando esto se logra de manera efectiva, puede haber
innovacion y crecimiento a todo lo largo del espectro productivo y la rique-
za financiera puede recibir su participaciéon en las ganancias de un claro
juego de suma positiva. Puede haber marcos menos armoniosos (como se
sefial6 antes, mas que una época de oro una de oropel), todavia bajo la égida
del capital financiero, donde se mantienen algunas de las tensiones previas.
Pero la competencia feroz de la fase de frenesi para entonces ha llevado ya
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al capital productivo a formar oligopolios y a comenzar a favorecer la
expansion de mercados. Asi, cualquiera sea el arreglo institucional, la reno-
vacion del vinculo entre el capital financiero y la produccién real supondra
cada vez mas un crecimiento verdadero con dividendos verdaderos.

Por lo tanto, cuando comienza el periodo de despliegue, la funcion del
capital financiero es la de fortalecer al capital productivo a todo lo largo de
la economia y apoyar el proceso de crecimiento real. Este es el tiempo en
el cual la nocidn tedrica del capital financiero como intermediario se acer-
ca mas a su realizacion practica.

Vuelven las dificultades en la madurez

El desencanto llega con la fase final del despliegue. Algunos de los sectores
del capital productivo que otrora crecieron con mayor rapidez y generaron
mayores beneficios comienzan a alcanzar los limites de su crecimiento
tanto en productividad como en mercados. El estiramiento tecnologico y la
migraciéon geografica son algunas de las rutas que sigue el capital produc-
tivo, todavia apoyado por el capital financiero. Las ganancias que no dejan
de fluir desde esta parte afectada de la economia y desde las empresas y sec-
tores todavia dinamicos, encuentran un espectro decreciente de salidas
para inversiones fructiferas y se convierten en ‘dinero ocioso’. Por lo tanto,
el capital financiero, bajo la presion de un dinero avido de inversiones que
crece con mayor rapidez que las buenas oportunidades, comienza a buscar
cosas nuevas o atractivas. Estas incluyen préstamos a sitios distantes y tec-
nologias radicalmente nuevas. Los primeros conduciran a las crisis de la
deuda; las segundas a la siguiente revolucion tecnologica.

C. FASES RECURRENTES Y CRISIS FINANCIERAS

El modelo que se ha venido presentando no afirma que todos los colapsos
financieros son de la misma naturaleza ni que todos siguen una secuencia
causal estricta, vinculada a la difusion de las revoluciones tecnologicas. Mas
bien sugiere que entre los variados mecanismos que intervienen en una cri-
sis particular, hay cadenas causales que tienen su origen en la capacidad de
los ciclos de vida tecnologicos para proporcionar cantidades y calidades
cambiantes de inversion y de oportunidades de obtener beneficios. Por lo
tanto, los ciclos de vida tecnoldgicos pueden influir como causas de fondo
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de lo que pareceria estar ocurriendo en la esfera estrictamente financiera.

Hay un tipo de debacle financiera, sin embargo, que si estaria directa-
mente vinculada con las revoluciones tecnologicas. Es el colapso —o serie
de colapsos— que tiende a cerrar la burbuja del casino a finales de la fase
de frenesi, cuando el desacoplamiento entre el capital financiero y el capi-
tal productivo alcanza su méaximo limite, cuando los valores de papel se
relacionan principalmente con el juego de la inflacion de los activos y se
desprenden de los dividendos esperados u otras medidas reales del desem-
pefio. Esta es la crisis que participa mas directamente en los vinculos cau-
sales en discusion vy, tanto por su presencia como por sus resultados
—o incluso su posible ausencia— puede jugar un papel determinante en el
moldeo de las instituciones del mundo que vendra después. Al mismo tiem-
po, la forma especifica de superacion de esta crisis va a influir fuertemente
en las direcciones que tome el potencial del paradigma durante el siguien-
te periodo de despliegue.

La figura 7.2 ubica las principales crisis financieras de los dos siglos ana-
lizados en las correspondientes fases de cada oleada tecnologica. El propo-
sito es ayudar al lector a identificar los isomorfismos y a ubicar las fechas
principales de las fases paralelas en discusion, asi como a abrir el registro
para el andlisis de las diversas crisis.

La figura muestra que los colapsos verdaderamente grandes estan ubi-
cados unas dos o tres décadas después del big-bang de cada revolucion.
Aparte de la relativa regularidad temporal, es interesante notar que esas
burbujas en particular tienden a llevar el nombre de la infraestructura de la
revolucion correspondiente: mania de los canales, mania de los ferrocarri-
les, y ahora burbuja de internet; es asi como en estos casos los ‘principales
objetos de especulacion’, tal como se definen en el modelo de Kindleber-
ger,! resultan ser de naturaleza tecnologica.

Hay otras regularidades que vale la pena observar:

— Los colapsos son menos probables durante la irrupcion y la sinergia,’
aunque frecuentes durante el paso del periodo de instalacion al de desplie-
gue y viceversa;

t Kindleberger (1978), pp. 6 y 38-41 [vc 1991]. Siguiendo a Minsky, Kindleberger identi-
fica los elementos que se combinan para cada uno de los grandes panicos o manias: un cata-
clismo ex6geno que desencadena la mania, un objeto especifico de especulacion (‘commodities’,
bienes raices, bonos, acciones, etc.) y una fuente particular de expansion monetaria.

5 La crisis de 1903 sélo duré alrededor de cuatro meses. Fue llamada ‘el panico de los ricos’
porque afecté principalmente a los mayores inversionistas. Sobel (1965), pp. 981-982 [vc
1967].
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— Hay un amontonamiento de crisis en la economia turbulenta de la fase
de frenesi y en la economia en desaceleracion de la fase de madurez; y

— El paso de la fase temprana de cada periodo a la tardia en algunos
casos esta marcado por una crisis financiera.

Hay una cierta circularidad en estas observaciones, dado que las fechas
de las fases fueron definidas tomando en cuenta la ocurrencia de crisis. Esta
por tanto en la naturaleza del modelo presentado el que estos rasgos estén
mas o0 menos presentes.

Habiendo definido brevemente las caracteristicas de la secuencia recurren-
te, los proximos capitulos entran en el andlisis detallado del comporta-
miento del capital financiero en cada una de las fases de propagacion de la
revolucion tecnologica. Esto se hace continuando con la discusion adelan-
tada en la primera parte sobre las oportunidades de inversiéon cambiantes.
Como hasta ahora, se usard una narrativa estilizada.

La narrativa no comienza con el big-bang de la revolucion tecnologica y
la fase de irrupcion. Mas bien, se remonta una década atras, para empezar
describiendo la fase anterior de madurez, cuando el paradigma previo
comienza a confrontar los limites de su potencial. Esta opcion es funda-
mental porque el modelo requiere comenzar a partir del periodo de gesta-
ci6n de la revolucion tecnologica. Es entonces cuando se crean las condi-
ciones para que el capital financiero represente el papel de sembrador de
semillas para su surgimiento. De ahi en adelante, la narrativa sigue el
desempefio cambiante del capital financiero en cada una de las fases de
difusion del paradigma. En la medida de lo posible, los argumentos se ilus-
tran con ejemplos de fases paralelas de distintas oleadas.



8. LA MADUREZ: EL CAPITAL FINANCIERO
SIEMBRA LA SEMILLA DE LA TURBULENCIA
AL FINAL DE LA OLEADA ANTERIOR

La preparacion para el big-bang de cada revolucion tecnologica tiene lugar
en el contexto contradictorio de la fase de madurez inmediatamente ante-
rior, aunque algunas de las tecnologias involucradas puedan haber tenido
una historia previa mucho mas larga.

La madurez es el final del periodo de despliegue. Como se dijo antes,
es una fase que combina signos de agotamiento en muchas de las indus-
trias-nacleo originales del paradigma vigente, con ritmos de crecimiento
muy altos en las Gltimas escasas industrias nuevas dentro del mismo para-
digma. Mientras las viejas industrias enfrentan dificultades para incre-
mentar la produccion o los mercados, las nuevas alcanzan la madurez y la
saturacion con tal rapidez que su éxito pierde brillo. La experiencia acu-
mulada en la sociedad, asi como el alto desarrollo de la infraestructura y
de las practicas de negocios crean condiciones sumamente favorables para
la rapida difusion de los Gltimos productos e industrias capaces de aprove-
char esas externalidades. La rutinizacién se alcanza tan facilmente, que a
estas Gltimas industrias les resulta relativamente facil comenzar a expan-
dirse geograficamente buscando mercados periféricos o costos de produc-
cion inferiores.

El capital financiero, cuya exitosa experiencia durante la fase de siner-
gia lo habia llevado a recuperar el habito de cooperacion rentable con el
capital productivo, esta detras del rapido florecimiento de los tltimos sec-
tores y las tltimas regiones. También acompana a las empresas mas pode-
rosas en su intento por apuntalar sus ganancias ahora amenazadas. Estas
empresas ya se han hecho enormes y enfrentan dificultades crecientes
para encontrar inversiones provechosas para su masa de ganancias. Se
ven entonces impelidas a comprar a sus competidores menores a fin de
incrementar su participacion en el mercado, a experimentar con tecnolo-
gias no probadas para estirar sus trayectorias y a aventurarse en mercados
o sitios de produccion distantes.! Paraddjicamente, mientras mayor es el

I'Se ha debatido largamente entre algunos de los proponentes de la teoria de las ondas lar-
gas (Mandel, 1975, Shaikh, 1992) si lo que desencadena las recesiones es la disminucion de las
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éxito obtenido en sus intentos, mayores ganancias se acumulan, convir-
tiéndose en capital ocioso a la caza desesperada de inversiones alternati-
vas. Asi el capital financiero comienza a desbordarse y busca otras salidas.
El comportamiento que exhibe en este momento siembra la simiente
tanto de las futuras crisis de la deuda como del surgimiento de la proxima
revolucion tecnolégica. Lo siguiente es una breve descripcion de las prac-
ticas tipicas del capital financiero durante la fase de madurez de cada
paradigma.

A. COMPORTAMIENTO ORIENTADO
A CONCENTRAR PODER

Después de afios de sinergia prospera y exitosa, el capital financiero conti-
nta apoyando las estrategias del capital productivo, especialmente de las
llamadas empresas ‘blue chip’, las mas grandes y poderosas, consideradas
como inversiones seguras. Su comportamiento financiero en este periodo
permanece estrechamente vinculado al de sus clientes productivos mas
fuertes (con frecuencia socios suyos) quienes suelen estar entre los primeros
en alcanzar los limites del paradigma.

Una de las primeras soluciones encontradas por las empresas mas
poderosas para enfrentar los signos de agotamiento es incrementar su con-
trol del mercado. Esto se logra por varios medios: a través de fusiones,
como ocurri con las ‘amalgamas’ de las compaiias ferrocarrileras en el
decenio de 1870 en Inglaterra,? sacando del mercado o comprando a los
competidores pequenos a fin de crear oligopolios cerrados, o adquiriendo
empresas en otros sectores para construir gigantes diversificados, como

tasas de ganancia. Probar o rebatir esta hipotesis supone distinguir entre las ganancias totales
obtenidas, de todas las fuentes, y aquellas resultantes de aumentos ‘reales’ en la productividad
y los mercados. También habria que ver la distribucién de las ganancias entre sectores y entre
empresas. Esta es una tarea en extremo dificil. Segtn la interpretacién aqui presentada, para
detectar una reduccién de las tasas de ganancia habria que examinar el desempefio de las
industrias motrices del crecimiento para descubrir signos de disminucion en la productividad,
de estancamiento de los mercados y de restriccion de la inversion. Otro signo revelador seria
la aparicién de nuevos comportamientos indicativos de busqueda de formas poco ortodoxas
para obtener beneficios. Esta expectativa corresponderia a la fase de madurez pero no a las
recesiones de mitad de la oleada, después de las grandes burbujas financieras. Los signos y el
significado de éstas seran discutidos mas adelante, en el capitulo 11.

! Dyos y Aldcroft (1969), p. 205.
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sucedi6 con la ola de conglomerados en los Estados Unidos en el decenio
de 1960.%

Este empefio por alcanzar poder monopolista es una respuesta a la
merma de los mercados. Debe diferenciarse de las tendencias a la concen-
tracion que suelen aparecer posteriormente, hacia finales de la fase de fre-
nesi del paradigma siguiente, cuando los mercados se encuentran en fuer-
te crecimiento en medio de una competencia feroz. En ese caso, las
fusiones y adquisiciones buscan, entre otras cosas, reducir tanto el nimero
de competidores como la intensidad de la competencia de precios. En con-
traste, en la fase de madurez discutida aqui, se buscan economias de esca-
la para capturar una participacion mayor en mercados saturados y decli-
nantes.

Sin embargo, la caracteristica concentracion financiera del capital pro-
ductivo en el ocaso del paradigma, dentro de cada sector o pais y entre
ellos, termina por ser sélo un paflo caliente para la emergencia, porque no
puede superar los problemas de productividad y de ganancias provocados
por la restriccion del paradigma.

Debe notarse que los gastos bélicos masivos durante la primera guerra
mundial vinieron al rescate de las oportunidades de inversion y beneficios
durante la fase de madurez de la tercera oleada en los principales paises
avanzados. Posteriormente, la guerra de Vietnam, la intensificacion de la
guerra fria y la carrera espacial tuvieron un efecto similar sobre la econo-
mia de Estados Unidos durante la madurez en la cuarta oleada. En con-
traste, en el caso de las guerras napolednicas, éstas terminaron cuando esta-
ba comenzando la fase de madurez. Por esa razon, al haber intensificado el
crecimiento durante la sinergia de la primera oleada en Inglaterra, su final
mas bien agravo la restriccion del mercado en la madurez. En este caso
(como en muchos otros), la guerra sirvié también para difundir la tecnolo-
gia entre los adversarios, creando con ello futuros competidores para los
tiempos de paz.t Aunque las guerras han sido deliberadamente excluidas de
las cadenas causales en discusion en este modelo, su importante impacto en
la economia y los diferentes papeles que pueden jugar, dependiendo de la
fase, tienen que ser tomados en cuenta cuando se analizan periodos histo-
ricos especificos.

3 Blair (1972), cap. 11.
t Crouzet (1964).
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B. EL REDESPLIEGUE: LA INVERSION SE ALEJA
DE LOS PAISES Y SECTORES NUCLEO

La mezcla de saturaciéon de mercados, agotamiento tecnolégico y desaso-
siego politico en sus predios tradicionales, lleva a las empresas de las indus-
trias maduras a intentar expandirse fuera de sus areas acostumbradas de
inversion, tanto sectoriales como geograficas. El capital financiero comien-
za a apoyar la inversién en sectores marginados, las ventas a nuevos clien-
tes distantes y la mudanza de la produccién hacia lugares mas baratos.
Entre las primeras oportunidades de inversion lejanas estan las relaciona-
das con la infraestructura de transporte y telecomunicaciones para acom-
panar el empuje hacia la periferia de la expansion de mercados de las
industrias maduras.

Estas exploraciones cada vez mas y mas lejos tienen el respaldo de todo
el aprendizaje y la experiencia acumulada del proceso de maduracion v,
por ello pueden hacerse con relativa rapidez en comparacién con la difu-
sion original. Esto también es una prolongacién temporal de las posibilida-
des de negocio mas que una solucion permanente. No obstante, esta expan-
sion geografica de la infraestructura y las industrias maduras ha sido una
de las fuerzas de difusion del capitalismo por el mundo y de ampliaciéon de
sus mercados potenciales, al mismo tiempo que uno de los mecanismos pro-
pulsores de los esfuerzos de adelantamiento (catching up) de los paises reza-
gados. Adicionalmente, el redespliegue exitoso también crea las condicio-
nes para que el capital financiero pueda invertir en otras actividades en sus
nuevos destinos, reduciendo los riesgos y acrecentando el conocimiento
acerca de posibles inversiones en paises distantes. Asi, tanto el capital pro-
ductivo como el capital financiero tienden a llegar a los paises periféricos
cuando la revolucién en proceso de difusion se encuentra en la Gltima fase
de su ciclo de vida, desplazando asi la dinamica del sistema fuera de sus
espacios originales.

En el decenio de 1860, en la fase de madurez de la segunda oleada, el
abundante capital inglés ocioso fue a dar a los Estados Unidos, en forma de
préstamos para la reconstrucciéon posterior a la guerra civil, en especial
para ferrocarriles. Hacia finales de la tercera gran oleada, durante la déca-
da anterior a la primera guerra mundial, los paises-ntcleo, Estados Unidos
y Alemania junto con Inglaterra, inundaron el mundo con inversiones
directas e indirectas.

Una suerte de movimiento pulsante, hacia adentro y hacia fuera entre
paises-nucleo y periféricos, pareceria caracterizar la disponibilidad de
inversiones de capital en la periferia. Como se vera en breve, es durante la
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madurez y el frenesi, cuando el capital sale a buscar oportunidades. En las
otras dos fases tiene suficientes posibilidades de rentabilidad doméstica en
los paises-nicleo: en la irrupcién, con el florecimiento de la revolucion tec-
nologica vy, en la sinergia, con el despliegue total del paradigma.

El cuadro 8.1 representa el movimiento pulsante para el caso de
Inglaterra entre la segunda y tercera oleadas. Durante las fases de sinergia e
irrupcion, la inversion se queda en casa. Mas del 70% de la formacion de
capital durante la sinergia victoriana en los afios cincuenta del siglo XIX y en
la belle épogue, durante el cambio de siglo, se hizo dentro del Reino Unido. Lo
mismo ocurre en la fase de irrupcion del decenio de 1870 con la inversion en
las industrias de la revolucion tecnolégica. En contraste, la madurez vy el fre-
nesi son tiempos de migracion de capital. En el caso del Reino Unido, la for-
macion de capital en el extranjero alcanzo entre el 40 y cast el 53% en esos
periodos. De nuevo, el caracter de estos flujos hacia el exterior es diferente.
En la madurez estan vinculados a la produccion, la busqueda de mercados y
la expansion del paradigma maduro; durante el frenesi son mucho mas espe-
culativos y mas estrictamente ‘financieros’.

CUADRO 8.1

FLUCTUACIONES EN LA INVERSION EXTRANJERA DEL REINO UNIDO

(EN PRECIOS CORRIENTES) COMO PORCENTAJE DE LA FORMACION NETA
TOTAL DE CAPITAL, 1855-1914

Afios % Fases y oleadas*
1855-1864 29.1 (Desde 1851) sinergia 2da gran oleada
1865-1874 40.1 Madurez 2da gran oleada
1875-1884 28.9 Irrupcién 3ra gran oleada
1885-1894 51.2 Fienest 3ra gran oleada
1895-1904 20.7 Sinergia 3ra gran oleada
1905-1914 52.9 (Después de 1907) madurez 3ra gran

oleada™**

NOTAS:

* Periodos clasificados grosso modo por fases en las oleadas correspondientes

** En los Estados Unidos esto se corresponde también con la fase de irrupcion de la cuarta
oleada, lo cual convierte a esa economia en un poderoso atractor para el capital financiero
ocioso britanico.

FUENTE: Datos construidos por Landes (1969) p. 331 [vc 1979] a partir de Imlah y Deane (las
cursivas y la clasificacion de las fases son de la autora).
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Las cifras de la bolsa de Londres muestran tendencias similares. La pro-
porciéon de valores extranjeros negociados en la City bajo de un 32.8% en
1840, a finales del frenesi, al 8% en 1853, para subir de nuevo a 37% alre-
dedor de 1873, a finales de la fase de madurez de la segunda gran oleada.
En los periodos equivalentes para la tercera oleada, las proporciones fueron
de 54% para 1893, 49% para 1903 y 53% para 1913.5

Esta reorientacion de las inversiones hacia la periferia puede dar el
impulso definitivo a los paises ya preparados para dar un salto en el desa-
rrollo (catching up). En cambio, los procesos de fuerte avance para llegar a
liderar el desarrollo (forging ahead) tienden a ser mas autoimpulsados. Ese
parece haber sido el caso de Inglaterra en la ‘Revolucion industrial’, de
Alemania durante la tercera oleada hacia finales del siglo XIX y de Japon
en los anos sesenta y setenta del siglo XX, con el quinto paradigma. El caso
de los Estados Unidos es mas complejo. El capital inglés fue ciertamente
decisivo para ayudar a los Estados Unidos a adelantarse (catching up) alre-
dedor de 1830 asi como en los afnos 60 y 70 del mismo siglo. Sin embar-
go, desde la década de 1880 cuando tuvo lugar el verdadero salto hacia
adelante, el impulso fue sin duda autoalimentado. No obstante, la mayo-
ria de los casos de avance verdaderamente significativo, ain cuando no
dependan de ayuda financiera, se benefician del conocimiento y el flujo de
tecnologias provenientes, en una u otra forma, de los paises lideres del
momento.b

C. EL DINERO OCIOSO CONDUCE A MALOS
PRESTAMOS

El dinero ocioso no cesa de crecer en la fase de madurez.” Al final de la
revolucion tecnologica hay un potencial inercial de acumulacion de rique-

5 Michie (1987), cap. 2, pp. 36-37 y 52. Las cifras representan el capital pagado tal y como
fue declarado pero no el valor verdadero. Muchos de los valores extranjeros incluidos en las
cifras de 1840 habian estado en mora desde los anos veinte y treinta y para entonces tenian
poco valor (ibid.). Este podria ser también el caso para las cifras de 1893.

6 El argumento clasico a favor de estos flujos tecnologicos fue presentado por List (1841)
cuando los estados alemanes trataban de imitar el éxito industrial inglés.

7 Baran y Sweezy (1966), cap. 3 [vc 1969] identificaron lo que llamaron ‘la tendencia al
aumento del excedente’, interpretado por ellos en su momento como una ley inmanente del
nuevo capitalismo monopolista. Sin embargo, este fenémeno de masas de dinero en btsque-
da de oportunidades se habia presentado ya bastante antes en el capitalismo. Se estima que
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za construido a partir del poder monopolista de las grandes empresas y de
la facilidad con la cual los tltimos productos y nuevas tecnologias pueden
entrar en el mercado y expandirse. Sin embargo, estas postreras oportuni-
dades de inversion no son suficientes para absorber el capital financiero dis-
ponible, principalmente porque sus ciclos de vida son intensos y cortos.
Aquellas tltimas industrias ‘jovenes’ rapidamente alcanzan a las viejas,
encontrando junto con ellas lo que Gribler llam6 la ‘barrera de
Kondratieft’® de madurez y saturacion.

Asi, a medida que avanza la fase de madurez, disminuyen los prestata-
rios seguros con buenos proyectos y el capital financiero se hace menos exi-
gente cuando se trata de dar créditos. Los préstamos son otorgados a acree-
dores cada vez mas débiles, quizas exigiendo primas de riesgo cada vez mas
altas. En particular, se hace popular entre los inversionistas dar créditos a
gobiernos a través de diversos instrumentos financieros. En estos periodos
de madurez se observa la acumulacion de grandes voliimenes de deuda soberana,
asi como de préstamos fuera de toda proporcion a agricultores, organismos
gubernamentales, consumidores, y otros. En esta fase se incuban las futu-
ras crisis de la deuda con sus moras inevitables.

Los fondos que Inglaterra prest6 a varios gobiernos estatales de Estados
Unidos para la construccion de canales y carreteras en los decenios de 1820
y 1830 entraron en mora debido al colapso bursatil de 1837; los préstamos
de finales de los afios sesenta y setenta del mismo siglo a los mismos u otros
estados para la construccion de ferrocarriles, entraron en mora debido al
colapso de 1873.9

La crisis de la deuda de los afios ochenta, que a finales del siglo XX pesa-
ba todavia enormemente sobre el Tercer Mundo, inici6 su crecimiento con
los préstamos para el desarrollo recibidos alrededor de 1960 y se intensifi-
c6 con la plétora de petroddlares de los afos setenta. Por supuesto, la
urgencia de fondos experimentada por la pobreza periférica hace que sea
relativamente facil para el capital ocioso encontrar prestatarios avidos. Aun
asi, los financistas suelen ser insistentes y los funcionarios gubernamentales
complacientes en exceso (mas aun si hay comisiones jugosas de por medio).
Segun Kindleberger, muchos afos antes del alza en los precios del petroleo,
“los bancos multinacionales hinchados de dolares... se caian a empujones

en los anos treinta y cuarenta del siglo XIX Lancashire, la tierra de la industria madura del
algodén siendo modernizada para entonces por la maquina de vapor, tuvo una participacion
mayoritaria en el financiamiento de los principales ferrocarriles de toda Inglaterra.

¢ Griibler (1990) p. 280.

9 Galbraith (1990) pp. 61-66.
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para descubrir nuevos prestatarios extranjeros potenciales y casi forzaban a
los paises menos desarrollados a recibir el dinero”.10

El caso de los paises latinoamericanos proporciona una vivida ilustra-
ci6n del ciclo recurrente de la fiebre de préstamos hacia finales de un para-
digma, en la fase de madurez, y de la caida en mora en el periodo de ins-
talacion, durante el cambio de paradigma. La figura 8.1 organiza los datos
presentados por Carlos Marichall! en su historia de la deuda en el subcon-
tinente, ajustandolos al marco aqui propuesto.

Como la figura indica, los préstamos llegaron con regularidad a
América Latina durante la fase de madurez de cada oleada. Cada 50 o 60
anos, desde la época de las luchas de independencia hasta los afios 60 y 70
del siglo XX, a la periferia le han llegado abundantes fondos de crédito, en
cuanto las oportunidades en el centro empiezan a languidecer. Las caidas
en mora ocurrieron en el periodo de instalacion, unas mas pronto otras mas
tarde, dependiendo de las circunstancias particulares. La més rapida fue la
mora de los préstamos para la independencia, la cual ocurri6 casi inme-
diatamente y llevé a una moratoria de dos e incluso hasta tres décadas en
muchos casos. El retraso mas largo tuvo lugar entre las dos guerras mun-
diales. La fiebre de préstamos comenzo6 alrededor de 1904 y siguié en
muchos paises después de la primera guerra mundial, durante la euforia de
la fase de frenesi en los afios veinte, s6lo para caer en una aguda crisis de la
deuda durante la gran depresion de los afios treinta.

Distinto fue el caso de la fiebre de adquisicion de préstamos y acciones
en el Rio de la Plata, asociado con el salto en el desarrollo (catching up) de
muchos paises del hemisferio sur durante la tercera oleada. En aquella oca-
si6n, al igual que con los Cuatro Tigres Asiaticos en los afos noventa del
siglo XX la debacle vino después, no como crisis de la deuda sino como
colapso financiero.

D. OTRAS PRACTICAS CUESTIONABLES

Durante la fase de madurez, especialmente hacia su final, los agentes del
capital financiero han ido aprendiendo nuevas formas de arreglarselas para
obtener beneficios cuando y dondequiera sea posible, por lo cual no sélo

10 Kindleberger (1978) p. 19 [ve 1991].
I Marichal (1988).
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bajan los estandares crediticios, sino que también incurren en practicas
poco ortodoxas. En la década de 1970, se produjeron perjudiciales adelan-
tos y retrasos en los pagos internacionales, asi como manipulaciones con las
variaciones relativas de las tasas de cambio. De hecho hubo varios ‘colap-
sos” de las monedas nacionales originados en acciones de este tipo (por
ejemplo, Canada 1962, Italia 1963, Inglaterra 1964, Francia 1968, Estados
Unidos 1973, etc.).!? La evasion fiscal por diversos medios también jugd un
papel importante. En las décadas de los sesenta y setenta, hubo una orgia
de ‘paraisos fiscales’ montados en el exterior, cuyo impacto, treinta anos
después, sigue afectando los presupuestos nacionales.

E. EL DESCUBRIMIENTO DE NUEVAS
TECNOLOGIAS

Sin embargo, hay un importante fen6meno, el cual unido al impulso dado
al proceso de adelantamiento (catching up), es el resultado positivo de la dis-
persion del capital financiero en busca de oportunidades rentables en el
ocaso del paradigma reinante. Esta fase alberga el desarrollo embrionario
de la proxima revolucion tecnologica. El capital financiero se apresta a
correr riesgos invirtiendo en ella, precisamente porque las trayectorias pre-
vias se van acercando al agotamiento.

Como se discuti6 antes, es muy probable que el proceso se inicie dentro
de las principales empresas industriales como una solucién para estirar los
limites del paradigma, encontrando nuevas formas de incrementar la pro-
ductividad en productos o procesos maduros. Las fuerzas que ayudan a este
proceso exploratorio son decisivas para el surgimiento de la préxima revo-
lucién tecnologica y para la articulaciéon de un nuevo paradigma. Esto es
asi, especialmente a causa de la sobreadaptacion del ambiente al paradig-
ma vigente, el cual sistematicamente habia estado excluyendo, subestiman-
do o marginando las innovaciones ubicadas fuera de las trayectorias acos-
tumbradas.

Cuando aparecen signos de agotamiento en el espacio de posibilidades
‘normalmente’ rentables, abierto por el paradigma reinante, el capital
financiero se dispone cada vez mas a correr riesgos explorando las nuevas
atracciones emergentes. Con ello, levanta uno de los obstaculos a las inno-

12 Kindleberger (1978) p. 210 [ve 1991].



126 LAS REVOLUCIONES TECNOLOGICAS Y EL CAPITAL FINANCIERO

vaciones radicales fuera de los caminos trillados y abre oportunidades a tec-
nologias verdaderamente nuevas, algunas de las cuales probablemente van
a articularse en la proxima revolucion.

Después de la apertura del Canal de Suez en 1869 hubo amplia dispo-
nibilidad de dinero para el rapido desarrollo de la maquina a vapor, de las
lineas telegraficas internacionales y de todo lo que contribuyera a hacer
mas veloz el comercio internacional. Después de la primera linea de
ensamblaje de Ford, hubo fondos disponibles para aplicaciones ulteriores
de los métodos de producciéon en masa tanto dentro como fuera de la indus-
tria automovilistica, asi como para la expansion de la refinacion petrolera,
las carreteras, el desarrollo urbano etc. A partir de mediados de los afios
sesenta del siglo XX, fue mas facil encontrar financiamiento para desarro-
llar la electronica y las computadoras.

Asi, es en esta ultima fase del ciclo de vida de cada paradigma cuando
se juntan las fuerzas tanto para hacer inevitable que las viejas industrias
establecidas sufran su dolorosa declinacion, con toda la penuria social que
ello supone, como para el surgimiento de otra gran oleada de desarrollo.



9. LA IRRUPCION: EL. CAPITAL
FINANCIERO SE APASIONA CON LA
REVOLUCION TECNOLOGICA

A. COEXISTENCIA DE DOS PARADIGMAS,
COEXISTENCIA DE DOS COMPORTAMIENTOS

En este trabajo se ha asociado el comienzo de cada gran oleada con la
irrupcién de una revolucion tecnologica y, para propositos practicos, se ha
fechado su nacimiento en un evento simbolico representativo del big-bang de
ese universo potencial de oportunidades. Pero, obviamente, esas disconti-
nuidades sélo se pueden identificar retrospectivamente. Los eventos inicia-
les suceden en espacios restringidos y aunque sean noticia de primera
plana, pasan inadvertidos para la mayoria de la gente de la época. Sus mal-
tiples implicaciones son claras sobre todo para una minoria emprendedo-
ra. De resto todo es continuidad, quizas con indicios de amenaza. Asi, en
el presente esquema, la fase final del ciclo de vida de un paradigma se trata
separada de la fase inicial del siguiente. Esto es s6lo una herramienta de
analisis. Es menester enfatizar insistentemente que, en la vida real, fodo
cuanto se ha descrito para la fase de madurez sigue estando presente como telon de_fondo,
algunas veces incluso de manera exacerbada, prdcticamente durante toda la fase descrita
en este capitulo.! Es por ello que, en la fase de irrupcion, las mediciones agre-
gadas son particularmente inadecuadas. Las tendencias sefialadas en varia-
bles econémicas tales como crecimiento, productividad, empleo, inversion
y beneficios ocultan fuertes divergencias en su composicién interna.

Este largo periodo de coexistencia de dos paradigmas constituye una
bifurcacion en la estructura de la produccion, separando a los sectores nue-
vos y dinamicos de los viejos y obsolescentes. Es también un periodo de
bifurcaciéon durante el cual los paises centrales comienzan a experimentar
verdaderos problemas tanto econémicos como sociales, mientras quizas
algunos de los paises en proceso de adelantamiento (catching up) estan alcan-
zando su maximo esplendor. En los paises centrales la revolucion tecnolo-

' Como se menciond antes, para el caso de 1908-1918, las dos fases de oleadas contiguas
en verdad coinciden en la misma década.

[127]
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gica —con todo y su gran brillo— sélo controla una porciéon muy pequena
de la economia, mientras la porciéon mayoritaria se esta resquebrajando a
causa de su madurez y comienza a afrontar desempleo y un comporta-
miento incontrolable de los precios. En los paises recién incorporados al
desarrollo, todavia hay muchas posibilidades de usar el paradigma maduro
y, en aquellos paises que intentan dar el salto a los primeros puestos, no
existen viejas inversiones obstaculizando su participacion en el nuevo.?

El capital financiero contintia muy comprometido en el proceso de difu-
sion de lo viejo, pero enseguida descubre la apariciéon de un nuevo territo-
rio. En clertos nichos del panorama econémico se ha creado, de repente,
una situaciéon completamente nueva. Exitos inmensos, ritmos de creci-
miento asombrosos y margenes de beneficio todavia mas increibles funcio-
nan como potentes imanes para las enormes cantidades de capital ocioso
aun acumulandose. Lo que sigue puede ser descrito como un apasiona-
miento, como el despertar de un amor loco entre el capital financiero y la
revolucion tecnolégica. El dinero ocioso rapidamente respalda de manera
entusiasta a las nuevas industrias y sus emprendedores; los mundos finan-
ciero y bancario se apresuran a adoptar las innovaciones modernizadoras
para sus propias operaciones.

B. NUEVOS INSTRUMENTOS
DE ‘CAPITAL DE RIESGO’

Por definicién una revolucion tecnoldgica entrafia riesgos. Los productos
son nuevos, los procesos se estan probando, se desconocen los mercados, los
consumidores no han desarrollado nuevos habitos y los insumos no estan
garantizados. Aunque los saltos tecnologicos con frecuencia requieren de
capitales relativamente pequefios, en especial si se les compara con los
enormes montos requeridos por la mayoria de las tecnologias en la madu-
rez y con economias de escala, son sin embargo muy numerosos los nuevos
emprendedores y muchas las innovaciones sucesivas y paralelas rivalizando
por el éxito y buscando financiamiento. También esta el riesgo adicional de
los ganadores contra los perdedores, el cual se hace infinitamente menor al
madurar el paradigma unos cuarenta o cincuenta afios después, debido al
poder ya acumulado en manos de los productores y la experiencia adquiri-
da por los usuarios.

! Soete (1985).
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En consecuencia, la caracteristica mas notable de estos tiempos de sal-
tos tecnoldgicos revolucionarios y de multiples aplicaciones por ensayo y
error es el surgimiento de una actitud innovadora en la creacion de instru-
mentos de capital de riesgo por parte del capital financiero.

Es bien sabido que muchas de las innovaciones que iniciaron la revolu-
ci6n microelectronica fueron realizadas en garajes, con fondos particulares
y con ayuda de familiares y amigos. Lo mismo ocurri6 durante la
Revoluciéon industrial en Inglaterra. Los pioneros con frecuencia tienen que
incursionar en el nuevo territorio por si solos. Sin embargo, la expansion,
el impulso continuo vy la larga serie de innovaciones radicales que siguen,
de ordinario requieren y reciben apoyo sustancial del sistema financiero
(cualquiera sea la forma que éste asuma en ese momento).

El papel del financiamiento externo suele estar determinado por la
naturaleza de las innovaciones especificas involucradas. Discutiendo las
condiciones para la Revolucion industrial en Inglaterra, Landes® sefiala que
la mecanizacién de la industria del algodén no requirié enormes desem-
bolsos de capital fijo. Por esta razon fue posible que las finanzas familiares
y la acumulaciéon previa obtenida del comercio internacional (los famosos
‘nabobs’) financiaran el proceso. Por contraste, el desarrollo de los ferroca-
rriles en el periodo de instalacion de la segunda oleada, requirié desde el
comienzo grandes inversiones, rara vez al alcance de una sola empresa. En
aquel tiempo, el desarrollo de compaiiias anénimas por acciones concentro
el capital, distribuy¢ los riesgos e hizo posible la difusion de esa importan-
te innovacion. Sin embargo, el mercado bursatil y los otros elementos del
sistema financiero ain estaban en desarrollo y fueron promotores indivi-
duales quienes con frecuencia asumieron la organizacion del financiamien-
to.

Fue durante la tercera oleada cuando la banca de inversion y el capital
financiero institucionalizado se convirtieron en elementos poderosos e
indispensables del sistema industrial. Sin embargo, el proceso requiri6 cier-
to tiempo para desarrollarse. La nueva aceria Bessemer de Carnegie, el bug-
bang de esa oleada, todavia fue financiada por un grupo de colegas empre-
sarios actuando como inversionistas independientes.’ Tres afios después, en

3 Landes (1969) pp. 64-66 y 74-75 [vc 1979].

# Dyos y Aldcroft (1969), pp. 202-203.

5 En realidad, el colapso de 1873 golped a la compania, la cual no entré en bancarrota
porque Carnegie mismo habia acumulado tanta riqueza personal en acero y ferrocarriles que
pudo adquirir las acciones de los socios y esperar tiempos mejores, mientras muchos de sus
competidores desaparecian. Carnegie (1920) pp. 189-192.
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1878, ya Edison lograba obtener respaldo financiero para sus primeros pro-
yectos por parte del banco del joven Morgan. Pero lo que habria de con-
vertirse en la fuerza motriz del sistema financiero en relaciéon con la indus-
tria se construy6 originalmente con base en las acciones de los ferrocarriles,
los bonos gubernamentales y extranjeros, el negocio de la agroindustria y
la difusion del comercio, de la infraestructura y de la explotacion de los
recursos naturales del imperio.b El capital financiero solo se organizo real-
mente para facilitarle fondos a la industria cuando ésta, al hacerse pesada
(con la electricidad, quimica y similares), se volvié tan hambrienta de capi-
tales como la infraestructura. A finales del XIX, en Alemania y Estados
Unidos, éste comenz6 incluso a controlarla. Como apunt6 Harold Faulk-
ner:

El traspaso de poder del capitalista industrial al capitalista financiero tuvo lugar
cuando la expansion de la industria alcanzé un tamafio superior a los recursos de
los emprendedores o bancos particulares, y cuando el movimiento por la consoli-
dacion alcanzoé un estadio en el cual se hicieron necesarios los servicios de un ente

financiero centralizado para manejar las finanzas del caso.”

Mas recientemente, durante la explosion de la microelectronica, las
computadoras y el ‘software’, una vez hechas visibles las oportunidades
desde los afios setenta, surgié una amplia provision de capitales de riesgo
en montos pequefios, para la introduccién de sucesivas series de productos
y servicios, lo cual se convirti6 en rasgo distintivo del periodo.

La disponibilidad de capital financiero permite el surgimiento de nuevos
emprendedores, algunos de los cuales se convierten posteriormente en los
gigantes de su industria; también abre una ventana de oportunidad para
paises y regiones que estan en proceso de adelantamiento (catching up).
Como se mencion6 antes, la expansion del capital hacia sitios distantes a
partir de la fase de madurez los incorpora al ambito de acciéon del capital
financiero y hace posible la realizacion de proyectos ambiciosos, incluyen-
do los relacionados con las nuevas industrias y productos.

Sin embargo, no es solo el capital privado quien facilita el desarrollo de
las industrias revolucionarias durante los primeros afios. Los ejemplos
recientes de participacion estatal en Japon durante los afios sesenta y seten-
ta del siglo XX estan frescos en la memoria,? y mirando hacia atras en la his-

b Sobel (1965), p. 127 y Kindleberger (1984), p. 205.
7 Faulkner (1951), p. 37.
¢ Johnson (1982).
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toria se encuentra que el gobierno belga, en los afos cuarenta del siglo XIX
asi como también desde los setenta hasta los noventa del mismo siglo, pro-
porciono capital para avanzar en la industrializacion (catching up),” mientras
que en Estados Unidos el cuarenta por ciento del financiamiento de los
ferrocarriles fue aportado por el gobierno de los estados.l” De hecho, los
periodos de salto al desarrollo (catching up) de la mayoria de los paises euro-
peos y de Estados Unidos tuvieron un fuerte respaldo estatal en diversas
areas, particularmente para la adquisicion de tecnologia (maquinaria
moderna para aprender copiando), la inmigracién de personal calificado,
el entrenamiento y la educaciéon técnica,!! asi como también las politicas
abiertamente proteccionistas.!?

Estudiando los casos de desarrollo tardio, Gerschenkron!® puso la inno-
vacion financiera y su promocion por el Estado en el centro de su teoria, y
Jan-Sup Shin,* Ha-Joon Chang, Peter Evans!® y otros proporcionaron evi-
dencia ulterior de varios paises, especialmente del ejemplo reciente de
Corea del Sur.

C. NUEVOS INSTRUMENTOS PARA APOYAR LA
PRODUCCION, EL. COMERCIO Y LA COMPRA DE
NUEVOS BIENES

Las revoluciones tecnologicas conllevan importantes cambios en los patro-
nes establecidos de produccion, transporte, comercio y consumo. Con fre-
cuencia, las practicas existentes en cada una de esas areas pueden ser tor-
pes o inadecuadas para el flujo de los nuevos bienes o servicios. El ritmo de
crecimiento de la industria del algodon y el comercio en los primeros dias
de la Revolucion industrial fue ayudado por los créditos de 90 dias, rotati-

9 Véase Landes (1969), p. 157 [vc 1979] y Trebilcock (1981) pp. 55-61.

10"Sobel (1965), p. 87.

' Landes (1969), caps. 3y 4 [vc 1979].

12 Véase el analisis de Dore (2000) en su libro Stock Market Capitalism: Welfare Capitalism.
Japan and Germany versus the Anglo-Saxons [Capitalismo Bursatil o Capitalismo del Bienestar:
Japon y Alemania vs. los Anglo-Sajones], cuyo titulo ya dice mucho.

13 Gerschenkron (1962).

14 Shin (1992).

15 Chang (1994 y 2002).

16 Evans (1995) propone la nocién de ‘Estado desarrollista’, basado en las experiencias de
Brasil, India y Corea del Sur.
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vos y abiertos./” A comienzos de la tercera oleada, la velocidad de los viajes
maritimos en barcos de vapor mas rapidos y el Canal de Suez hicieron posi-
ble a pequetios emprendedores comerciar en bajos volimenes para lo cual
disponian de instrumentos crediticios de montos menores y a menor
plazo,!® tal como ocurri6 poco tiempo después en la misma oleada, cuando
los productores alemanes de pequefios motores eléctricos necesitaron finan-
clamiento a la exportacién del tipo adecuado, es decir, mediano, tanto en
tamaflo como en plazo.

También los consumidores necesitan con frecuencia instrumentos credi-
ticios adecuados. Después de la primera guerra mundial, cuando la cuarta
revolucion tecnologica se estaba difundiendo con fuerza creciente, se desa-
rrollaron los sistemas de crédito para ventas a plazos, pagaderos con los
salarios mensuales, de grandes cantidades de bienes domésticos durables
tales como refrigeradores, aspiradoras y automoviles. Con la revolucion
informatica, a comienzos de los afios setenta del siglo XX, hubo una explo-
sion de dinero plastico, el cual cada vez se vuelve mas ‘virtual’ con el
comercio a través de internet. Este tema se discute mas en el capitulo 13.

Asi, el desarrollo y difusion de cada revolucion tecnologica tiende a esti-
mular las innovaciones financieras y después a beneficiarse del impulso que
éstas brindan.

D. FINANCIAMIENTO PARA EL REJUVENECIMIENTO
DE LAS VIEJAS INDUSTRIAS-NUCLEO

Cierta parte del dinero ‘ocioso’ se encuentra en manos del capital produc-
tivo de las industrias-nicleo de la revolucion anterior, todavia poderosas
aunque declinantes. Las empresas comprendidas en este grupo se han
reducido en ntimero después de haber pasado por fusiones y adquisiciones,
con frecuencia actuando como oligopolios. Sus mercados todavia son gran-
des pero estan saturados y sus procesos de producciéon han alcanzado un
techo en términos de mejoras y ‘racionalizacion’. Esto las coloca en posi-
cién de gigantes heridos en busqueda de una cura para sus dolores, listos

1" Landes (1969) [vc 1979]. Posteriormente, “ya en las décadas del veinte y treinta del siglo
XIX... cuando el problema de encontrar mercados para los productos de las fabricas britani-
cas se hizo mas dificil que el de financiar el cambio tecnolégico, el crédito bancario se convir-
ti6 en columna del edificio industrial” (zbud.).

18 Wells (1889:1893), p. 32.
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para experimentar incluso con ‘brujeria’ si fuera necesario y con fortaleza
financiera para pagar por ello.

Las tecnologias genéricas y los nuevos principios organizativos, asocia-
dos a cada revolucion tecnolébgica y capaces de rejuvenecer la mayoria de
las industrias existentes, son justo lo que necesitan. Aun cuando en algunos
casos esas tecnologias y principios se encuentren todavia en su version pre-
liminar, hayan sido probadas sélo parcialmente y resulten muy inciertas y
costosas, las empresas de las viejas industrias-ntcleo estan dispuestas a
correr el riesgo dandoles una oportunidad, con la esperanza de recuperar
el dinamismo perdido. Asi, una parte creciente de los fondos, posiblemen-
te destinados al redespliegue geografico u otras formas de escapar a la dis-
minucién de las ventas y los margenes de beneficio, se reinvierte en casa
para modernizar las empresas.

En los anos setenta y ochenta del XIX, en la fase de irrupcion de la ter-
cera oleada, los negocios de las industrias tradicionales marchaban con len-
titud y los precios caian. El acero demostré ser mas barato y tecnologica-
mente superior al hierro. En consecuencia, las empresas de transporte
optaron por la modernizacion. Los ferrocarriles se cambiaron rapidamen-
te al uso del acero y la flota mercante fue revitalizada con innovaciones
cada vez mas poderosas en barcos y motores de acero.?

También es digno de mencion el caso mas reciente de la industria auto-
movilistica. Hacia finales de la década de 1950 esta industria en Estados
Unidos, aguijoneada por la reducciéon en su ritmo de aumento de la pro-
ductividad, comenzé a cantar loas a la ‘automatizacién’ como la innova-
ci6n salvadora. Pero a la altura de 1971 todavia confrontaba serios proble-
mas de presion de costos, agravada por la saturacion de los mercados. A
esto se unian las crecientes preocupaciones ambientales y, después de 1974,
el aumento de los precios del petroleo. La respuesta a este cuadro fue una
combinacién de la organizacion japonesa de la produccion (justo a tiempo,
calidad total, redisefio, redes estructuradas de proveedores, etc.), la incor-
poracion de la microelectronica, tanto en los automéviles como en los equi-
pos de disefio y manufactura y, finalmente, la globalizacion, respaldada por
las telecomunicaciones digitales.? Estas transformaciones profundas, difici-
les y costosas salvaron a la industria, ante la amenaza de que sus productos
se convirtieran en ‘commodities’, revitalizandola por completo en poco mas
de una década.

19 Wells (1889: 1893), p. 30.
2 Altshuler et al. (1984).
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También se podria mencionar el caso del petroleo, la energia y la indus-
tria petroquimica, al ser duramente golpeadas por el aumento de los pre-
cios del petroleo y las presiones ambientalistas. La respuesta inicial fue la
introduccién de sistemas de control digital para optimizar los procesos de
produccién, ahorrar energia y evitar las emisiones y desechos toxicos.?! En
el caso de los quimicos, la estrategia siguiente consisti6 en alejarse de la pro-
duccion de ‘commodities’ para dedicarse al desarrollo computarizado de
especialidades quimicas.

Todos estos proyectos de inversion rejuvenecedores pueden financiarse
con las ganancias propias acumuladas carentes de usos rentables (una
forma de capital ‘ocioso’) o con la ayuda de financistas externos.

Por lo tanto, las viejas industrias-nucleo, porque lo necesitan y son
capaces de costearlo, se convierten en importantes campos de prueba
para muchas de las innovaciones de la revolucién tecnolégica, en parti-
cular las genéricas, y pueden ayudar a modernizar el resto de las activi-
dades existentes. Se vuelven entonces inadvertidamente agentes de la
construccion, difusiéon e instalacion del nuevo paradigma tecnoeco-
noémico.

E. ADOPCION DE LAS NUEVAS TECNOLOGIAS
POR EL MUNDO FINANCIERO

Pero el campo de prueba mas exigente de la revolucion tecnologica es el
mundo financiero mismo, siempre dispuesto a incrementar la velocidad y a
expandir el alcance de las transacciones. En la medida en que se convierte
en uno de los clientes mejor dispuestos y audaces de sus productos y servi-
cios, el capital financiero propulsa cada revolucion tecnologica en forma
indirecta aunque en extremo importante.

Entre las innovaciones tecnolégicas, infraestructurales y organizativas de
cada paradigma estan las que aceleran el transporte y la transmision de bie-
nes e informacion. Estas a su vez suelen servir como fuente de innovacion
en los campos del dinero, de la actividad bancaria y del sector financiero
mismo. Quizas a causa de los estrechos vinculos y contactos tempranos
entre los agentes financieros y los nuevos emprendedores, hay una rapida
adopcion de cualquier forma de comunicacion que facilite el flujo y/o el

2 Walker (1986).
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aumento de fluidez, velocidad y seguridad del dinero, la banca, los crédi-
tos, las finanzas, etcétera.

Ast fueran lingotes de oro o informacién lo que se necesitaba transmitir,
los bancos estuvieron entre los primeros clientes del sistema de correos
estandarizado,* los ferrocarriles, y el telégrafo a nivel nacional en los pri-
meros tiempos de la segunda oleada, asi como de los ferrocarriles interna-
cionales, el telégrafo, los barcos de vapor, el teléfono, la maquina de escri-
bir y la calculadora desde comienzos de la tercera revolucion. En aquel
momento los mercados de valores internacionales se establecieron rapida-
mente, tan pronto como fue posible.? El ritmo de adopcion de las tecnolo-
gias de informacién y telecomunicaciones por la banca y los sistemas finan-
cieros fue igualmente espectacular desde mediados de los afios setenta del
siglo XX.% En cada caso, han tenido también lugar aplicaciones muy rapi-
das de los adelantos en cuanto a tecnologias de impresion y de las innova-
ciones capaces de incrementar la seguridad.

Esta adopcion temprana acelera la formacion de redes cada vez mas
amplias de bancos y entidades financieras. Las sucursales bancarias en
Inglaterra se articularon en redes nacionales tan pronto como el ferrocarril
y el telégrafo lo hicieron posible; lo mismo ocurrié posteriormente en el
mundo entero cuando el telégrafo de larga distancia permiti6 a las redes
nacionales de los bancos ingleses conectarse con las sucursales internacio-
nales. Desde los decenios de 1970 y 1980 el dinero global y los movimien-
tos financieros instantaneos asi como las tarjetas de crédito universales
comenzaron a influir sobre la forma de los servicios de los supermercados
financieros a escala mundial asi como de otras redes globalizadas.? Estos
modelos organizativos aparecen antes y prefiguran lo que gradualmente se
convertird en la escala y la estructura tipicas de las mayores empresas pro-
ductivas y comerciales bajo cada nuevo paradigma.

*Elllamado penny post, literalmente ‘correo de a centavo’, fue el primer sistema postal regu-
larizado y de costo estandarizado por peso mediante el uso de estampillas, establecido en
Inglaterra en 1939. [T.]

2 Michie (1987).

3 Strange (1998), pp. 23-29, pasa revista al alcance de esas innovaciones desde los anos
setenta del siglo XX. Véase también Barras (1986 y 1990).

# El economista aleman Karl Biicher habia comentado a finales del siglo XIX que el siste-
ma financiero era la primera de todas las actividades en romper las nuevas barreras geografi-
cas y que la inevitable economia global seria liderada por el sector financiero. Ello se discute
en Reinert (2000).
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E EXPECTATIVAS DE IGUAL RENTABILIDAD
PARA TODAS LAS INVERSIONES

Hacia finales de esta fase, su intenso apasionamiento por la revolucién tec-
nologica extravia al capital financiero. Al experimentar el asombroso creci-
miento y los ritmos de ganancia de las nuevas industrias e infraestructura,
el capital financiero olvida sus dificultades anteriores con el dinero ocioso,
se embriaga con estos elevados niveles de productividad y espera obtener-
los de todas sus inversiones.

Es verdad que las nuevas industrias e infraestructuras continian ganando
impulso en este periodo, creciendo y difundiéndose a un ritmo sorpren-
dente. Pero la revoluciéon tecnolégica, con todo lo que moviliza a su alre-
dedor, es todavia una pequena fracciéon —aunque en rapido crecimiento—
de la economia existente. Obviamente, no esta en capacidad de absorber
todo el dinero de inversion disponible cuya mira la distingue como su mas
segura fuente de grandes ganancias. Y ciertamente, mientras mas numero-
sos son los nuevos productos desarrollados y aceptados en el mercado,
menos riesgosas lucen las inversiones y mas favorables son las condiciones
para la completa transformacion de los patrones relevantes de consumo y
produccion.

Entretanto, se empieza a ver con claridad el agotamiento del potencial
de la revolucion anterior. La veloz adopcién de los Gltimos productos y la
rapida difusion del viejo paradigma hasta los confines de la estructura pro-
ductiva y del territorio, para entonces esta haciendo menos y menos renta-
bles las actividades tradicionales e —ir6nicamente— aumentando el riesgo
para los acreedores. Mas atn, la difusién del nuevo paradigma en sus
dimensiones técnica y organizativa hacia ramas mas y mas distantes esta
elevando los niveles esperados de productividad en una actividad tras otra;
esta provocando también la obsolescencia y con frecuencia la devaluacion
de buena parte del equipamiento existente.

En esta fase se intensifican los choques entre los dos paradigmas. Es un
tiempo en el cual industrias enteras pueden ser devastadas. La figura 4.1
mostro el rapido remplazo del hierro por el acero. En el periodo de insta-
lacion de la misma oleada, los sustitutos quimicos sacaron del negocio a
muchos productores de materiales naturales.

Antes de 1872, casi todas las telas de algodén estampado en el mundo se tefiian o
imprimian con un principio colorante derivado de la raiz conocida como rubia
[Rubia tinctorum/, cuyo cultivo y preparacion requeria el uso de miles de acres de tie-
rra en Holanda, Bélgica, el este de Francia, Italia y el Levante, asi como el empleo
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de cientos de hombres, mujeres y nifios y el uso de enormes sumas de capital... Hoy
en dia [1889], dos o tres empresas quimicas en Alemania e Inglaterra, empleando
a unos cuantos hombres y con relativamente poco capital, manufacturan el mismo
principio colorante con alquitran de hulla, a precios mucho menores, y el gran
negocio anterior de sembrar y preparar rubia —que implicaba el uso de tierra, tra-
bajo y capital— gradualmente se ha ido extinguiendo...%

Para finales de la irrupcién, la revolucion tecnologica es inmensamente
exitosa, pero no suficiente. Las viejas industrias, cuando no estan en trance
de desaparicion, ofrecen ganancias decepcionantes, y la modernizacion
puede ser un proceso dificultoso, con frecuencia prolongado y de riesgo
relativamente alto. Las externalidades claramente favorables y las institu-
ciones que mas tarde impulsaran la difusion del nuevo paradigma no se avi-
zoran aun.

Asi, una vez mas, la cantidad de dinero a disposicion del capital finan-
ciero es mayor que las buenas oportunidades que se le presentan. Puesto
que ha llegado a considerar normales las inmensas ganancias de las nuevas
industrias exitosas, espera obtenerlas de todas y cada una de sus inversiones
y no se satisface con menos. Asi que, en lugar de financiar la produccion
convencional, desarrolla instrumentos sofisticados para ganar dinero con
dinero. El desacoplamiento entre el capital financiero y el capital producti-
vo ha comenzado. La ‘loca pasion’ por la revolucion tecnolégica hace lucir
aburrida a la mayor parte de la economia real y lleva al divorcio.

A mitad de camino del periodo de instalacién, es posible que las tensio-
nes de este desacoplamiento conduzcan a una crisis, cuya forma puede ser
un colapso del mercado bursatil (véase arriba figura 7.2), como ocurri6 en
Inglaterra en 1836, en Francia en 1882 o en Estados Unidos y en los mer-
cados mas avanzados en 1920 y de nuevo en 1987.% Este evento puede
interpretarse como la primera manifestacion violenta de las divergencias
entre el crecimiento de la riqueza de papel y la riqueza real, y las tensiones
entre el capital financiero y el capital productivo caracteristicas de este
periodo. Como tal, puede servir para marcar la transiciéon de la fase tem-
prana a la fase final del periodo de instalacion, es decir, de la irrupcion al
frenesi.

Pero, con o sin intervencion de la crisis, el frenesi hace su aparicion
como el triunfo del capital financiero, el cual a partir de entonces marca el

5 Wells (1889), pp. 54-55.
% Para un analisis en profundidad de 1987 como un proceso continuo de inflacién de los
activos, véase Toporowski (1993).
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ritmo de la economia. Obviamente, continuara apoyando el fuerte creci-
miento de las nuevas industrias pero ahora establecerd sus propias condi-
ciones, impondra su propio criterio al capital productivo, tanto al nuevo
como al viejo, y actuara como una fuerza autébnoma siguiendo su propia
logica estrictamente financiera. Las semillas del caos se van sembrando en
los vientos; tarde o temprano vendran los torbellinos.



10. EL. FRENESI: EL. CAPITAL
FINANCIERO GOBIERNA EL CASINO!
CON AUTOSUFICIENCIA

A. DESACOPLAMIENTO Y AMPLIACION
DE LAS BRECHAS SOCIALES

El frenesi es el periodo tumultuoso en el cual el capital financiero despega
por su propia cuenta. Es al mismo tiempo —y en parte por la misma
razén— un tiempo de prosperidad extremadamente desequilibrada y de
polarizacion en todos los frentes. La bifurcacion entre lo nuevo y lo viejo,
iniciada con la irrupcion de la revolucion tecnoldgica, ahora se convierte
cada vez mas en un creciente cisma entre las empresas, industrias y paises
exitosos y los rezagados; el desencuentro entre la economia cambiante y la
inercia de las practicas e instituciones sociales se hace cada vez mas tenso.
El desacoplamiento entre el capital financiero y el capital productivo agra-
va ambos fenémenos. Las nuevas y viejas empresas productivas deben, en
lo sucesivo, plegar sus decisiones a la consecucion de las elevadas ganancias
a corto plazo requeridas por el mercado de valores. El comportamiento
general de la economia se orienta crecientemente a favorecer la multiplica-
ci6n del capital financiero, el cual se distancia cada vez mas de su funcion
como soporte de la verdadera creacion de riqueza. Sus extraordinarios éxi-
tos resultan irénicos heraldos del caos por venir.

Como se recordard, éste es también el tiempo en el que tienen lugar dos
fenomenos contradictorios. De un lado, florece plenamente la revolucion
tecnologica misma, se instala su infraestructura y se establece claramente el
nuevo paradigma, en tanto conjunto de tecnologias y principios organiza-
tivos capaces de modernizar todas las demas actividades. En virtud de ello,
en un cierto namero de paises hay partes de la economia creciendo rapi-

I La expresion ‘capitalismo de casino’ (‘Casino Capitalism’) fue el titulo que Susan Strange
(1986), siguiendo a Keynes, dio a su libro sobre el comportamiento financiero en los anos
setenta y ochenta del siglo pasado, lapso que en el presente modelo corresponde a la fase de
irrupcion. Cuando llegé la fase de frenesi las cosas empeoraron tanto que entonces usé el titu-
lo de ‘Mad Money* (Strange 1998). Toporowski (2000) propuso el término mas neutral de ‘era
de las finanzas’.

[139]
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damente y desplegando un enorme potencial de transformacion y genera-
ci6n de riqueza, a raiz de la aplicacién del nuevo paradigma, con el apoyo
sostenido del capital financiero. Aun cuando confrontan obstaculos y vacios
regulatorios e institucionales, las nuevas industrias y sus empresas mas
grandes, dondequiera que estén ubicadas, van remplazando a las que antes
servian como motores del crecimiento (véase figura 4.4). Este es el lado
prospero de la empalizada, la razén para elogiar a la ‘nueva economia’
como la llegada del crecimiento ininterrumpido. Todos los beneficiados por
este florecimiento de oportunidades consideran que el mundo estd atrave-
sando tiempos maravillosos.

Del otro lado, las industrias, paises, regiones y empresas que no han
tomado —o no pueden tomar— el camino de la modernizacion se dete-
rioran visiblemente y entran en un circulo vicioso de bajo crecimiento y
escasez de fondos. Este es el lado opuesto de la empalizada, donde ya no
crece la hierba pero donde vive la mayoria. Para éstos los tiempos son terri-
bles; el mundo se desintegra y carece de todo sentido.

El frenesi es, entonces, el tiempo en el cual los ricos se hacen mas ricos
y los pobres mas pobres aun. El capital financiero entra en esta etapa de
polarizacion como acelerador de esas fuerzas centrifugas.

Irénicamente, el ansia insatisfecha de fondos de los pobres se da en
medio del exceso de capital, ya que el dinero ocioso a la caza de usos ren-
tables crece también durante la fase de frenesi, aunque por razones distin-
tas a las de la madurez.

El gran éxito de los exitosos genera enormes riquezas y las concentra en
una pequefia proporcion de los agentes econdémicos quienes, a su vez, quie-
ren multiplicar esa riqueza al mismo ritmo vertiginoso con el cual la obtu-
vieron. Asi, en este tiempo de frenesi todavia hay capital ocioso disponible
y probablemente mas presion para hacerlo rentable por encontrarse en
manos de nuevos ricos, en contraste con la fase de madurez cuando el exce-
so de dinero a la caza de oportunidades se encuentra en las arcas de los
—para entonces— poderosos de larga data.

B. ESPECULACION CON VIEJA RIQUEZA:
INFLACION DE LOS ACTIVOS

Después de haber introducido numerosas innovaciones dirigidas al respal-
do y la aplicacién de la revolucion tecnologica, el capital financiero ha
aprendido a crear instrumentos nuevos y a superar viejas barreras menta-
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les.2 Asi, cuando la imaginacion de los financistas, tanto jovenes como expe-
rimentados, se da a la tarea de hacer dinero con el dinero, se inventa —o
reinventa— toda una gama de instrumentos financieros o especulativos al
servicio de la generacion de riqueza a partir de la riqueza existente. La
mayoria de esos medios son legales aunque no siempre legitimos; algunos
llegan a ser ilegales.

Un area de actividad nueva se encuentra todavia indirectamente vincula-
da con la produccion. Se trata de la toma de control de firmas operativas, a
veces con muy poco capital, y de ordinario mediante la construccion de
‘piramides invertidas’ en las cuales una base muy pequefia controla varios
estratos de participacion. Las adquisiciones apalancadas (leveraged buy-outs) de
finales de los ochenta y los noventa del siglo XX y algunas formas de fondos
mutuales y de cobertura de riesgo (kedge funds) son la reinvencion de viejas
practicas, cuyo resurgimiento ocurre, en periodos como éste.’?

Segun la revista Newsweek el Long-Term Capital Fund, un fondo de cober-
tura de riesgo en Estados Unidos exclusivamente para grandes inversionis-
tas, el cual tuvo que ser rescatado en 1998, “comenzo6 el afio con cerca de
4.7 mil millones de dolares de capital provisto por los inversionistas y tomo
prestado tanto como 120 mil millones... Ese era un colchén sumamente
delgado si les llegaba a ir mal... y asi sucedio.”

Los derivados, los ‘bonos basura’ de alto riesgo y otros instrumentos
similares actGan como rastrillos que atraen capitales hacia una gama de
inversiones en activos productivos bastante mas amplia de lo acostumbra-
do convirtiendo a ‘todo el mundo en inversionista’ lo cual es, en parte, el
modo como los agentes financieros y los mayores jugadores incrementan
sus margenes de ganancia.

El otro camino tomado por la imaginacion es el de apartar las finanzas
de la generacion de riqueza y simplemente encontrar cualquier objeto de
especulacion que esté a la mano. La inversion en bienes raices, oro y otros
metales preciosos (dependiendo del periodo histérico), mercados a futuro,
arte, ‘piramides’ de préstamos, fondos de cobertura de riesgo (hedge funds) y
muchos otros instrumentos de manipulacién financiera pueden servir al
proposito de utilizar el dinero que no encuentra uso rentable en activida-
des productivas.

Los bienes raices son uno de los focos favoritos para la especulacion. En

? Para una resena de las principales innovaciones financieras de las décadas de 1980y 1990
y sus consecuencias, véase Strange (1998), pp. 29-41.

3 Galbraith (1990), cap. 2 [ve 1991].

+Sloan (1998).
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Tokio, durante la década de 1980, los valores inmobiliarios alcanzaron
unos niveles tan absurdos que los terrenos del Palacio Imperial tenian el
mismo valor nominal que toda la tierra del estado de California (o de todo
Canada).’ En el Chicago del decenio de 1880, se veia con claridad que los
precios habian alcanzado niveles igualmente imposibles, aunque el Chicago
Tribune de la época explicara el fendmeno diciendo que “la gente compra-
ba propiedades a precios obviamente ficticios en la seguridad de que habria
un tonto mayor dispuesto a quitarles la propiedad de las manos dejandoles
ganancia”.b

En la medida en que los activos aumentan de precio crece la confianza
en que van a seguir haciéndolo. Gradualmente se va abandonando la
nociéon de ‘principios fundamentales’ tan cara a los financistas en otros
tiempos, y la relacion costo/beneficio aumenta fuera de toda proporcion.
Irénicamente, esto crea un clima favorable para atraer de nuevo al merca-
do de valores a todo tipo de compaiiias. Empresas y actividades nuevas y
viejas, revolucionarias y maduras, locales y distantes, solidas y débiles, rea-
les y hasta imaginarias pueden ahora venir al garito sin cumplir con crite-
rios estrictos de rentabilidad, siempre que puedan participar en el juego de
las ganancias de capital. Naturalmente, alrededor de 1990 esas practicas
debieron ser mas sofisticadas que las practicas abiertamente fraudulentas
posibles en el desinformado y poco regulado mundo de las décadas de 1840
y 1880, e incluso en los afios precedentes a 1929. Pero tanto el ‘crecimien-
to’ del mercado como el incremento del volumen de transacciones y del
numero de actores participantes atraen mas dinero y mas actores al juego.

Por lo tanto, al disponerse de cantidades crecientes de dinero, los incre-
mentos en valor nominal se autorrefuerzan y el resultado es la generaliza-
ci6n de la ‘inflacion de los activos’.’

C. CRISIS EN LOS NODOS MAS DEBILES
DE LA ECONOMIA MUNDIAL

El creciente estancamiento de los sectores rezagados y de lo que ahora se
ha convertido en la economia tradicional, vinculada al paradigma decli-

3 Chancellor (1999), p. 302.

6 Reportado en Kindleberger (1978: 1996), p. 102 [ve 1991].

7 Toporowski proporciona un analisis exhaustivo del fenomeno de la inflacion de los acti-
vos. Para el periodo presente, sugiere que la realimentacion del proceso con los fondos de pen-
siones podria hacer de este fenémeno el rasgo mas perdurable del sistema.
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nante, incrementa el riesgo de mora de los deudores fragiles, en especial de
los paises débiles receptores de dinero ocioso durante las anteriores fases de
madurez e irrupcion. (Ellector podra recordar el caso latinoamericano pre-
sentado en la figura 8.1)

A medida que crece la inestabilidad, se acrecienta también la probabili-
dad de bancarrotas y crisis de los bancos o instituciones financieras mas
débiles. Los problemas pueden aparecer ya a finales de la fase de irrupcion.
La década de 1980 proporciona ejemplos de esto, como la crisis de la deuda
de los paises del Tercer Mundo y el colapso de las entidades de Ahorro y
Préstamo en los Estados Unidos.

En lo que concierne a los deudores de los paises periféricos, éstos desti-
naron al redespliegue del paradigma imperante muchos de los préstamos
obtenidos una o dos décadas antes. En otras palabras, aprovecharon el
escaso potencial restante de la oleada anterior. Con estas inversiones
adquirieron tecnologias maduras que servian a mercados saturados, o
infraestructura vieja, probablemente atn necesaria para cubrir mercados,
aunque ya habia dejado de ser rentable. Los beneficios econémicos de
estas actividades resultaron insuficientes para amortizar la deuda y pronto
se vio que sus niveles de eficiencia eran inadecuados para operar en mer-
cados gobernados cada vez mas por la productividad mayor de la nueva
revolucion tecnologica.

En el siglo XIX, en los Estados Unidos, varios de los estados cayeron en
mora con el pago de sus deudas durante la fase de frenesi de la segunda y
de la tercera oleadas. En el primer caso, durante los afos treinta constru-
yeron canales y carreteras cuando Inglaterra ya estaba lista para entrar en
el primer auge de los ferrocarriles; en el segundo caso, en la década de los
sesenta construyeron ferrocarriles con las viejas tecnologias del hierro cuan-
do las que utilizaban acero Bessemer estaban a punto de remplazarlos.
Gabriel Palma ha documentado ampliamente el auge y caida de las indus-
trias de ingenieria mecanica chilenas, cuyos grandes avances en la manu-
factura de equipos y ferrocarriles de hierro casi literalmente se desvanecie-
ron en el dltimo cuarto del siglo XIX, a pesar de los esfuerzos
gubernamentales por protegerlos de las importaciones.® En la depresion de
los aflos treinta del siglo XX, muchos paises entraron en mora tanto en el
pago de bonos como de préstamos para la construccion de ferrocarriles y
puertos, o para exportaciones mineras y agricolas, cuando las industrias
manufactureras para productos de consumo masivo ya se habian converti-

¢ Palma (1978).
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do en los nuevos sectores dinamicos.” En relaciéon con la quinta oleada
actual, las crisis de la deuda —cuya explosion en la década de los ochenta
esta lejos de haber sido resuelta en el nuevo siglo— son el tltimo episodio
en la historia de los préstamos obtenidos para establecer las industrias
maduras de produccién en masa o, peor ain, para financiar masivamente
importaciones destinadas al consumo suntuario sin inversiéon.!” Como resul-
tado, las economias de la mayoria de los paises deudores se han visto esti-
radas hasta el limite en una situacién en la cual la deuda se hace impaga-
ble en la mayoria de los casos.

A medida que esa realidad se hace patente, se van reinventando los cam-
bios de deuda por obligaciones, los Bonos Brady, las privatizaciones y otras
innovaciones que permiten ‘tomar el control’ de las empresas.!! Fue asi
como ‘naci6é’ la United Fruit Co. —de Estados Unidos— en América
Central.l? En la oleada actual, las empresas latinoamericanas —tanto pabli-
cas como privadas— han experimentado importantes cambios de manos.
Esta aparente solucion, en la medida en que somete a un control extranjero
cada vez mayor a esas economias ya golpeadas en su potencial generador de
riqueza, las debilita atn mas en su capacidad de pago de la deuda.

D. VENTANAS DE OPORTUNIDAD PARA DAR
UN SALTO EN EL DESARROLLO

Sin embargo, no toda inversion en la periferia termina siendo un proceso
fracasado de desarrollo. En los periodos de cambio de paradigma se abre
una ventana de oportunidad para dar un salto (catching up) asi como para
alcanzar a los punteros (forging ahead).’® Bélgica, Francia y los Estados
Unidos dieron un salto en el periodo de instalacion de la segunda oleada;
Alemania y Estados Unidos alcanzaron la punta en el de la tercera. La
mayor parte de los paises de Europa al igual que Japon y la Uniéon
Soviética, dieron un salto en la cuarta oleada (aunque la URSS retrocedio
dramaticamente (fell belund) en la quinta. El salto de Japon a la delantera en

9 Véase Marichal (1988) para los paises latinoamericanos y Latham (1981) para una rese-
na del mundo en desarrollo.

10 Esto fue sefialado por Palma y Marcel (1989) cuando analizaron las fuentes de las crisis
latinoamericanas de la deuda.

Il Galbraith (1990:1993), pp. 19-21.

12 Marichal (1988).

I3 Pérez y Soete (1988).
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la quinta oleada, cuando sobrepas6 a muchos paises mas avanzados fue evi-
dente hasta que el colapso de la burbuja de su casino sumergi6 a ese pais
en una recesion prolongada durante toda la década de los noventa. Todavia
esta por verse si va a ser capaz de darse un marco socloinstitucional ade-
cuado para permanecer en las primeras filas.

Hay, sin embargo, un tipo particular de adelantamiento (catching up) en
el cual el comportamiento del capital financiero, comenzando por la fase
de madurez y a todo lo largo del periodo de instalacion, juega un papel par-
ticularmente importante. Hay areas del mundo donde, por razones nacio-
nales, internacionales, historicas y geograficas, se da una situaciéon particu-
larmente facilitadora de un gran salto adelante (catching up) con el nuevo
paradigma. Ejemplos de este tipo han sido Argentina durante la tercera
gran oleada en el Gltimo cuarto del siglo XIX y los Tigres Asiaticos cien afos
mas tarde, en el periodo de instalacion de la presente quinta oleada.

En el caso de los Tigres Asiaticos, el agotamiento del paradigma vy las
fuerzas geopoliticas de la guerra fria se juntaron a partir de los afos sesenta
para facilitar una ola de inversién extranjera en esa region, la cual por casua-
lidad tuvo entre las industrias mas activas a la electronica de produccién en
masa. Ambos factores también abrieron el mercado de Estados Unidos a las
exportaciones de manufacturas de esos paises.!t El éxito de Japon en alcan-
zar a los punteros (forging ahead) y mantenerse en la cresta de la ola durante
la década de los ochenta, mientras las economias occidentales estaban sumi-
das en la estanflacion, cre6 una suerte de oasis que permitié a los paises veci-
nos intentar adelantarse (catching up) desde el fondo. El capital financiero
japonés y occidental estaba mas que deseoso de contribuir a su surgimiento.
Y después del primer periodo exitoso cuando la sobreabundancia de dinero
ocioso, también proveniente del auge asiatico, comenzo6 a acumularse bus-
cando grandes beneficios, el area tuvo acceso al financiamiento extranjero
para cualquier proposito, desde la produccion, la construccion y las expor-
taciones hasta los bienes raices y las joyas. Cualesquiera fuesen las causas
inmediatas de la explosion de la burbuja en 1997, esa sobreabundancia de
fondos, respaldada mas por la atmosfera de auge que por la capacidad de
pago del prestatario especifico, tenia que colapsar.l’

Algo similar ocurrié en Argentina antes de la crisis de Baring en 1890.

I+ Corea del Sur obtuvo mas ventajas de la apertura del mercado que de la inversion
extranjera. Su politica industrial, dirigida desde el Estado, favoreci6 a las empresas coreanas
excluyendo a la inversién extranjera de los sectores dindmicos y las finanzas. Véase Chang
(1996), Wade (1990) y Amsden (1990).

15 Para un analisis en profundidad del colapso asiatico, véase Wade (1998), McKinnon y

Pill (1997) y Chang et al. (2001).
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La tecnologia de la maquina de vapor y los barcos refrigerados hicieron
posible que ese pais se convirtiera en un abastecedor de carne y trigo para
Inglaterra y el hemisferio norte. El auge inversionista, cuando ingleses y
alemanes contribuyeron a construir ferrocarriles y puertos asi como a desa-
rrollar las inmensas extensiones de la pampa, cre6 una situaciéon muy simi-
lar al reciente auge asiatico. El mercado de valores internacional se inundd
de acciones y bonos para aprovechar la exitosa historia sudamericana. La
City de Londres llegd a pensar que Argentina seria los proximos Estados
Unidos.! Después del colapso, a Argentina le tomé alrededor de una déca-
da recuperarse a medias; por su parte, el Banco Central Britanico habia
rescatado al Baring Brothers inmediatamente.!”

Aunque mas compleja, se puede discutir la interpretacion del caso de los
Estados Unidos en los afos veinte y treinta del siglo XIX como un fenéme-
no del mismo tipo. Al igual que en los dos casos anteriores Estados Unidos,
para entonces un pais periférico, también tuvo un auge econémico duran-
te el periodo de instalacion de la segunda gran oleada gracias a su dinami-
ca interna y a la cuantiosa inversién extranjera proveniente de Inglaterra.
El colapso de 1837 “sumergi6 a toda la nacion en una depresion que se
prolongaria por siete aflos” en tanto los inversionistas ingleses retiraban
tanto el crédito como el capital.!®

En cualquier caso, Argentina no estuvo sola en su colapso de los afios
noventa del siglo XIX. La acompafiaron mas tarde o mas temprano
Australia, Sudafrica, California, las Indias Occidentales, Egipto y el Impe-
rio otomano. Asia en los aflos noventa comparti6 el escenario con México,
el desmoronamiento ruso, los estremecimientos brasilefios y la crisis argen-
tina de finales de siglo.

Las economias de desarrollo tardio son naturalmente mas fragiles que
las ya desarrolladas y por lo tanto mas vulnerables a los retiros stbitos de
fondos. También pueden verse severamente afectadas por la contracciéon de
los mercados. La polarizacion de la economia mundial asimismo crea una
brecha creciente entre los ritmos de crecimiento de los mercados de bienes
suntuarios y los de bienes basicos. Por ello, los productores en los segmen-
tos no-suntuarios, incluso en las nuevas industrias, pueden ver su demanda
crecer lentamente o reducirse. En consecuencia, los mas débiles entre los
pocos exitosos pueden resultar duramente aplastados.!

16 Sobel (1965), p. 132.

I7 Kindleberger (1978), pp. 138-140, Marichal (1988), cap. 6.

18 Sobel (1965), pp. 47-50.

19 Ernst (2001) ha argumentado, por ejemplo, que la crisis de los Tigres Asiaticos de 1997
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E. SOBREINVERSION EN LAS INDUSTRIAS
REVOLUCIONARIAS: MANIAS FINANCIERAS
Y COMPETENCIA FRENETICA

El colapso de algunas aventuras en el extranjero envia al capital financiero
de regreso a casa escaldado y listo para un nuevo intento de obtener gran-
des ganancias con las hiperactivas industrias e infraestructuras revolucio-
narias locales. En la frenética y confusa atmosfera de la economia de casi-
no, las industrias-nucleo de la revolucion siguen siendo el juego mas
inofensivo y estimulante. Estas ejercen una atraccion violenta y magnética
sobre los financistas y sobre toda persona con algtn dinero excedente. El
enorme entusiasmo y la sensaciéon de prosperidad en el tope de la pirami-
de llena a los lideres de emocién y confianza, terminando por arropar al
publico en general.

Todo el periodo de instalacion puede en cierta forma entenderse como
un tiempo exploratorio en el cual ingenieros, emprendedores, consumido-
res y financistas ponen a prueba las diversas direcciones para el desarrollo
de la revoluciéon tecnologica, tanto en la produccién como en el mercado.
Es un gigantesco proceso de ensayo y error que eventualmente afectard a
la sociedad entera. Esta es una de las fuentes de la turbulencia generaliza-
da de las economias durante este periodo. El mercado experimenta un cre-
cimiento caotico irregular, y la intensidad de las inversiones puede condu-
cir a problemas de sobrecapacidad.

En particular hacia finales del frenesi, los financistas (y los inversionistas
que les confian su dinero) parecen convencidos de haber encontrado la veta
mas rentable. Entonces se abandonan a la repeticién entusiasta de la
misma receta exitosa, sea ésta la construccién de canales entre un rio y otro
cualquiera, como en la primera revolucién, o mas y mas ‘punto coms’ y
telecomunicaciones, como en la actual quinta oleada. Esto lleva al aumen-
to del impetu hasta que el proceso se convierte en delirio, en exuberancia
irracional. En el presente modelo, la expresiéon mania o burbuja financiera
solo se aplicaria con propiedad a los Gltimos afios de la fase de frenesi.?0

tenia raices estructurales por la focalizacién en los ‘commodities’ de produccién masiva y la
sobrecapacidad en las plantas de produccién de chips microelectrénicos estandar.

2 Ni la mania de los tulipanes de los afios treinta del siglo XVvII ni la burbuja de los Mares
del Sur de los anos veinte del XVvIII califican en este sentido particular. En realidad, hay
muchos fenémenos de psicologia colectiva asociados a comportamientos especulativos que no
guardan relacion con la asimilacion de las revoluciones tecnologicas en un contexto capitalis-
ta. Hay también muchas otras crisis financieras en el capitalismo, ocurridas después de episo-
dios singulares de especulacion con factores explicativos mas inmediatos.
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La mania de los canales, culminada con el panico de 1798, la mania de
los ferrocarriles con su panico en 1847 y la mania de los bienes raices?! y
del mercado de valores antes del colapso de 1929 fueron fendémenos de ese
tipo. La locura de los afios noventa del siglo XX fue a menudo calificada
como ‘mania de la internet’.

En relaciéon con la mania de canales a mediados de la década de 1790,
Mathias sefiala el desorden generalizado y la falta de coordinaciéon como
caracteristicas prevalecientes en las decisiones de inversion. Los canales se
construyeron “con anchos y profundidades diferentes y a menudo con rutas
ineficientes”, mientras que con los ferrocarriles, 50 afios después, “estos ras-
gos se duplicarian en una escala todavia mayor, incluyendo el riesgo de
sobreinversion, en condiciones de capital barato y expectativas de un opti-
mismo crédulo por parte de los accionistas potenciales”.

Ransom comenta, “la promocion de los ferrocarriles [en la década de
1840] era originalmente una cuestiéon de rutas alli donde se hacia evidente
la necesidad y factible la ingenieria”, después se difundi6 hacia “rutas con
dudosa demanda e ingenieria problematica”. Finalmente “con el ptublico
clamando por acciones ferrocarrileras, se formaban compaiiias sélo para
que los promotores pudieran en su momento transferir esas acciones con
altisima ganancia”.?

Dan Roberts en The Financial Times describi6 la inversion en telecomuni-
caciones a finales del siglo XX como “un basurero de un billon de délares’.
Segun sus datos, en el 2001 se estimaba que sélo 1 o 2 por ciento de los
cables de fibra oOptica enterrados en Europa y Estados Unidos estaban
‘encendidos’ para ese momento. Cuando los liquidadores de las empresas
de telecomunicaciones quebradas vendieron los activos, recuperaron en
promedio menos del 10 por ciento del costo original de construccion de las
redes. El cementerio de ‘punto coms’ después del colapso del NASDAQ es
otro testimonio de la locura de los afios finales del frenesi.

Puesto que los beneficios a amasar son sorprendentes, todo el mundo
—incluyendo las viudas y los huérfanos— eventualmente cae en cuenta de
las inmensas posibilidades existentes. Gradualmente se atreven a entrar en
lo que antes era territorio ajeno, tratando de participar en el juego. Lo que

2 Con la llegada del automévil el valor de los bienes raices se liberd de la restriccion defi-
nida por las lineas de ferrocarril y los centros urbanos. Cualquier porcién de territorio podia
conectarse por carretera y aumentar enormemente su valor.

2 Mathias (1969/1983), p. 105, citado en Freeman y Louga (2001) pp. 193-194.

% Ransom (1990) p. 86, citado en Freeman y Louca (2001), p. 197.

% Roberts (2001), p. 12.
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Bruce Nussbaum dice en Business Week acerca de los Gltimos anos de la
década de los noventa bien podria haber ocurrido a finales de la década de
los veinte:

La confianza era excepcionalmente alta y los estadunidenses se sentian bien arries-
gando cada vez mas en el mercado de valores. Los académicos les recomendaron
que el peso del riesgo para las acciones de largo plazo no era mayor que el de los
bonos. Fue asi como los inversionistas aceptaron estrambéticas relaciones precio-
ganancia, informes financieros inflados e increibles planes de negocios —porque,
¢quién sabia realmente lo que era posible? Fue un tiempo de oportunidades, un
tiempo para hacer apuestas. Y las ganancias fluyeron...

Esta es la materia prima de las ‘manias’. En Estados Unidos, a medida
que se aproximaba 1929, habia una avidez tal por invertir en la industria
que la gente comun solicit6 préstamos para comprar acciones, mientras las
empresas pasaron masivamente a emitir valores en lugar de usar el crédito
bancario.® El resultado fue el atiborramiento de la caravana (bandwagon).

Tales manias tienden a atraer no solamente fondos del pais sino también
del exterior. A fines del siglo XVvIII, buena parte de la riqueza de Francia se
refugié en Inglaterra a causa de la Revolucién francesa y termind como
inversion en los canales ingleses.?’” La oleada actual fue testigo de la succion
de la mayor parte del capital disponible de los ricos en las naciones pobres
hacia el torbellino de los mercados de valores en los paises-nuacleo. El pro-
ceso fue facilitado enormemente por las telecomunicaciones digitales.
Obviamente ello ha incrementado el flujo neto de fondos desde estos pai-
ses —vya con pesados pagos de la deuda— y ha acentuado la declinacion
econdmica y la polarizacion global del ingreso.

Esta intensa concentraciéon de capital, tanto local como internacional,
en el desarrollo de la infraestructura de la nueva economia puede ser con-
siderada como otro de los dinamicos papeles del capital financiero en el
impulso al avance tecnoldgico. Aunque lo haga sin darse cuenta, ello cons-
tituye una manera efectiva de atraer fondos suficientes para las grandes
inversiones requeridas por la instalacion de la infraestructura bésica y su
puesta en operacion. Es un modo dispendioso de hacerlo y tiende a ser

% Nussbaum (2001), p. 35.

% Informe Hoover (1929), p. xii. El informe aparecié un par de meses antes del colapso de
octubre, exaltando este fendmeno particular como un rasgo de la dinamica de la nueva eco-
nomia.

77 Kindleberger (1984), p. 60.
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excesivo; puede ser dificil para muchos, pero cumple la funcion de crear las
externalidades fundamentales y facilitar el intenso aprendizaje social nece-
sario para el total desenvolvimiento ulterior de la revolucion.

E. FUSIONES Y CREACION DE OLIGOPOLIOS

Independientemente de que pueda desarrollarse o no una mania especula-
tiva de objetivo tnico, hay otro tipo de problemas que suele desprenderse
de ese excesivo flujo de inversiones hacia las industrias-ntcleo. Si acaso en
el capitalismo hay un espacio y un tiempo cuando la ‘libre competencia’
existe realmente, ello es durante el periodo de instalacion. Muchos, en ver-
dad muchos, entran en el juego; sin embargo, s6lo unos pocos estan llama-
dos a convertirse en los gigantes de cada una de las nuevas industrias. A
medida que se llega al final del frenesi, no s6lo comienza la sobreinversion
sino que también empiezan a operar otros mecanismos pPerversos.

La aceleracion del cambio técnico, tipica de las primeras fases de la
revolucion tecnologica, termina por crear un problema de obsolescencia
prematura. Desde mediados de los afios noventa del siglo pasado, por ejem-
plo, la velocidad de aumento en el poder de las computadoras, en las nue-
vas generaciones de software o teléfonos celulares y en el nimero de empre-
sas punto com en internet, apenas dio tiempo a los usuarios para aprender
o0 para amortizar la inversiéon. Pero ningtin productor podia permitirse que-
dar rezagado en la carrera de la innovacion.

Wells en 1889 describié una situaciéon muy similar en relacién con la

energia de vapor desde mediados de la década de 1870:

La numerosa y creciente produccién de barcos de vapor entre 1870 y 1873, se vio
incapacitada para competir con las construcciones de los dos anos siguientes, de tal
modo que aquellos vapores fueron casi todos desplazados entre 1875 y 76 y vendi-
dos por menos de la mitad de su costo original. Una década mas tarde, esos mismos
barcos mejorados de los afios 75 y 76 fueron, a su vez, sacados de operacion y ven-
didos a precios irrisorios, por no estar en condiciones de prestar servicio a lineas con
un comercio establecido y fueron remplazados por vapores equipados con motores
de expansion triple, capaces de ahorrar casi cincuenta por ciento en el consumo de
combustible. Ahora los motores de ‘expansion cuadruple’ comienzan a ser incor-
porados, y es innegable su tendencia a remplazar a los de ‘expansion triple’....%

% Wells (1889:1893), p. 30.
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El cambio técnico acelerado puede llevar a una excesiva competencia de
precios. Dado que cada paradigma provee el potencial para dar un salto
cuantico en productividad mediante mejoras innovadoras sucesivas, de
ordinario los precios bajan cada vez mas y suelen blandirse como armas en
la competencia por apoderarse del mercado. Sin embargo, como sostuvo
Schumpeter, quizas como provocacién a los economistas mas ortodoxos, la
excesiva competencia de precios termina por obstaculizar la innovacion y
afectar las ganancias.?

Asi, en la medida en que algunas de las industrias del paradigma en
cuestion se fortalecen lo suficiente, suelen hacer acuerdos para formar oli-
gopolios o carteles. Este fue el caso de Estados Unidos durante las décadas
de 1880 y 1890, cuando la caida de los precios hacia devastadora la com-
petencia. La resultante ola de colusiones para fijar acuerdos de tipo cartel
condujo al Acta Sherman Antimonopolio de 1890, la cual terminé convir-
tiendo esa ola de acuerdos en una ola de fusiones.¥ El poder financiero
también puede utilizarse para tomar el control de la competencia, como
ocurri6 desde finales del siglo XIX y ocurrié de nuevo desde el decenio de
1990, cuando las ‘megafusiones’ y tomas agresivas de control marcaron la
tendencia a la formacion de alianzas oligopolicas globales.

Estas adquisiciones o fusiones se facilitan en buena parte por las enormes
cantidades de dinero a la caza de oportunidades de inversion inyectadas al
sistema cuando se acercan los altimos afios del frenesi. En un articulo para
la revista Fortune, Geoffrey Colvin reunié evidencias de la realizacion de
pagos exagerados en algunas fusiones y adquisiciones, sugiriendo que pro-
bablemente se debian a ese exceso de dinero.’!

Este proceso de agregacion es otro de los cambios propiciados por cada
revolucion tecnologica y su infraestructura habilitante. En consecuencia,
el tamano tipico de las empresas mas grandes en cada paradigma tiende a
ser mayor que el de las anteriores y su ‘forma’ tiende también a ser distin-
ta. En la tercera oleada, la integracion vertical alrededor de un producto
medular desde las materias primas hasta el cliente final se convirti6 en la
forma ‘ideal’ de las empresas mas poderosas del periodo. En la cuarta
oleada, la integracion horizontal fue mas tipica, de manera que los fabri-
cantes de productos finales ampliaron la gama de productos similares, en
lugar de integrarse hacia atras en direcciéon a las materias primas. En la
quinta oleada actual estan emergiendo como organizaciones mas fuertes

% Schumpeter (1942), cap. 8 [ve 1971].
0 Para la discusion de las fusiones en este periodo, véase Chandler (1977), cap. 10.

31 Colvin (1999).
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las redes transcontinentales que abarcan toda la gama de segmentos tanto
horizontales como verticales —o ‘diagonales’ como sugiri6 Auliana
Poon— en diversos mercados relacionados de bienes y/o servicios. Asi
estas tendencias a la absorcion o a la fusion pueden ser simplemente uno
de los medios a través de los cuales se alcanzan, en cada caso, tanto el
tamafo Optimo como la estructura tipica. Ello podria poner atin mas énfa-
sis en el papel determinante que tiene la disponibilidad de financiamiento
en la alimentacion del proceso.

G. ABLANDAMIENTO ETICO Y OPACIDAD

El frenesi es la verdadera ‘época de oropel’, el brillo del oro sobre un cora-
z6n de metal ordinario. El amor al dinero florece mas que en ninguna otra
fase y las formas de adquirirlo en cantidades ilimitadas no reconocen fron-
teras. Se glorifica el interés individual y se menosprecia el interés social. Ser
rico es ser ‘bueno’, cualquier otra cosa es fracaso. La ética del éxito a cual-
quier precio es la tnica norma valida. Esta es la actitud que impulsa la
amplia difusion de practicas financieras de dudosa legitimidad desarrolla-
das en el contexto de casino de la fase de frenesi. Esa atmoésfera permisiva
genera una opacidad favorable a la corrupcion y al florecimiento de activi-
dades abiertamente ilegales.’

En Inglaterra, durante el periodo de instalacion de la segunda oleada,
los funcionarios gubernamentales recibieron comisiones por ayudar a con-
seguir los ‘derechos’ para construir ferrocarriles. El Japon del decenio de
1980 se vio abatido por la evasion fiscal y la corrupcion, desafortunada-
mente facilitadas por un relajamiento general de las regulaciones estatales
y de la supervision de las practicas financieras.®* Las vastas redes de lavado
de dinero para el trafico de drogas en los recientes afios noventa son simi-
lares a las de los proveedores ilegales de licor (bootleggers) en los Estados
Unidos durante los afos veinte, o las de los traficantes de armas y de dine-
ro proveniente de la corrupcion en otros periodos similares. Todo esto ter-
mina generando el facil desplazamiento de masas de dinero ‘oscuro’ a todo
lo largo del sistema financiero agravando el exceso de fondos ociosos.

32 Poon (1962).
3 Strange (1998), cap. 7 ‘Finance and crime’.
3t Véase Chancellor (1999), cap. 9 y Reading (1992:1993), cap. 7.
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Actividades corruptas como las mafiosas y otras similares existen proba-
blemente en todo tiempo y en muchos lugares. Sin embargo, cuando el sis-
tema institucional establecido se desmorona y pierde legitimidad, mientras
que el poder del capital financiero escapa a los controles de gobiernos debi-
litados, prevalece un clima de ablandamiento ético. Por eso, la resistencia
social a estas actividades es menos organizada y los obstaculos que se le
oponen menos efectivos. Los peligros de un sistema no regulado se revela-
ron con claridad cuando se descubri6 la facilidad con la cual los terroristas
lograban utilizar los canales financieros para proteger los movimientos de
sus fondos.

El otro tipo de actividad ilegal cuyo florecimiento tiende a ocurrir en
este tiempo frenético involucra a personajes del mismo mundo financiero.
El espectaculo de la riqueza facil y rapida amasada con dinero ajeno es una
tentacion demasiado fuerte tanto para los grandes agentes financieros
como para los pequenos. Es un tiempo propicio para estafadores. El triste-
mente célebre Charles Ponzi, cuyo nombre terminé siendo la etiqueta de
los fraudes de tipo piramide,® pudo organizar su estafa en bienes raices en
Florida gracias a la euforica atmosfera de mediados de los afios veinte. Los
recientes afnos ochenta y noventa también produjeron una larga lista de cri-
menes similares.® Este contexto los hace mas probables porque semejante
tentacion hace emerger el ‘talento’. Como lo senalara Gibbons en el siglo
XIX: “quizas no exista un registro de fraude bancario cuyo perpetrador no
hubiera sido honesto hasta ayer”.%

Pero incluso entre las actividades legales hay algunas practicas cierta-
mente adjudicables al ambito de lo ilegitimo. Por ejemplo, desde 1970 en
adelante y con mayor intensidad hacia los noventa, puede decirse que
muchas ‘innovaciones’ financieras sacaron partido de los vacios legales
para evadir regulaciones, como ocurri6 con el intento de retener fondos no
clasificados como depositos para reducir los encajes, o las diversas formas
nuevas de ganar comisiones por realizar intermediaciones financieras sin
dejar constancia alguna en la contabilidad (gff-the-record).

Si las imputaciones contra Enron, luego de su gigantesca bancarrota en

3 Minsky (1982) usa el término como una categoria para cualquier tipo de crédito de alto
riesgo, incluyendo aquellos tornados riesgosos por cambios en las condiciones externas.

36 Una muestra de fraudes notables entre 1980 y 1995 se puede encontrar en Kindleberger
(1978:1996 edicion revisada) [ve 1991].

37 Gibbons (1959) citado por Kindleberger (1978), p. 80.

3 Strange (1998).
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el 2001, resultan ciertas, éste podria volverse el caso emblematico de opa-
cidad y complicidad de la fase de frenesi de la quinta oleada.®

Como dijo George Soros, argumentando en favor de las regulaciones
gubernamentales: “Los mercados financieros no son inmorales, son amo-
rales.”#

H. TENSIONES CRECIENTES ENTRE LA ECONOMIA
REAL'Y LA DE PAPEL

Asi pues, en la fase de frenesi se incrementan las tensiones entre la enlo-
quecida ¢ inflada economia del dinero y la economia real en proceso de
reestructuracion. Para quienes persiguen la acumulacion de riqueza, los
inmensos beneficios obtenibles en la esfera financiera desestimulan el com-
promiso directo con las actividades productivas —a excepcion de las rela-
cionadas con las tecnologias mas nuevas y dinamicas— y atraen cada vez
mas dinero hacia las finanzas. Esto aumenta la disparidad entre la masa de
dinero que compite por altos retornos en el sistema financiero y el ritmo
agregado de creacion de riqueza existente en la produccion y el comercio
de bienes y servicios. La inflacion resultante de los precios de los activos
genera ganancias de capital injustificadas, completamente divorciadas de
los beneficios y dividendos de la economia real representada en ellos.

La figura 10.1 muestra como, hacia finales del periodo de instalacion de
la gran oleada actual, los valores del mercado bursatil se distancian mas y
mas del crecimiento de la economia. La figura muestra el indice Dow Jones
y el producto interno bruto corriente y constante de los Estados Unidos,
todos indexados sobre una base comparable. Puesto que el Dow Jones esta
representado en precios corrientes, la ampliacion de la brecha entre el Dow
y el PIB nominal puede considerarse como un indicador aproximado del
diferencial de inflaciéon entre el mercado de valores y la economia.
También puede entenderse como una medida de la creciente atraccion
relativa de las inversiones financieras frente a la inversion directa en la pro-
duccién.

Para hacerse una idea del tamano al que puede crecer la montafia de

% The Financial Times (2002), pp. 18-19, publicé una colecciéon de articulos proponiendo
reformas de la contabilidad y otras practicas relacionadas con ella a fin de recuperar las con-
fianza de los inversionistas.

0 Soros (2000), p. 157.
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FIGURA 10.1
EL CRECIMIENTO DIVERGENTE DE LA BOLSA DE NUEVA YORK Y EL PIB
DE ESTADOS UNIDOS 1971-1999
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FUENTE: Datos del Departamento de Comercio de los Estados Unidos, recalculados y organi-
zados en fases por la autora.

riqueza de papel durante la fase de frenesi, se puede ver la cantidad inver-
tida en derivados. Estos pueden considerarse como una forma de cobertu-
ra de riesgo para cubrir a los especuladores contra los errores de calculo en
relacion con los movimientos de las tasas de interés, de cambio, o cualquier
otra inversion en obligaciones o ingresos futuros. Ya para 1995, segtn esti-
maciones de Palma usando datos del Fondo Monetario Internacional, el
volumen de la ‘economia derivada’ habia alcanzado un valor implicito de
64 billones de dolares de Estados Unidos. Esto es casi equivalente al valor
combinado de todos los bonos, acciones y activos bancarios de los paises del
Grupo de los 17 (Grupo de los 7 mas todos los paises europeos pequenos),
el cual para el mismo afio estaba alrededor de 68 billones de dolares de
Estados Unidos.!

En consecuencia, la tension entre el capital financiero y el capital pro-
ductivo puede llegar a ser muy fuerte. La coherencia en la economia
necesita ser restablecida y los medios para lograrla terminan siendo con
frecuencia violentos y dolorosos. Puede sobrevenir un gran colapso, como
en 1929, o una serie de colapsos parciales para dejar escapar la presion,

#l Palma (2000).
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como ocurri6 a finales del siglo XIX. La historia completa del reajuste de
los valores relativos de papel y los valores reales a comienzos del siglo XXI
solo sera evaluada con propiedad cuando pueda ser mirada retrospecti-
vamente.

La alta tension se origina también, entre otras cosas, porque la pro-
ductividad de las industrias y actividades asociadas con la revolucion tec-
nolégica es muy superior a la de las tradicionales. Esta diferencia produce
cambios tan constantes y rapidos en sus valores relativos que, como se vio
en el capitulo 6, coexisten dos ‘dineros’, uno para la nueva economia y
otro para la vieja, en vez de las ‘unidades estandar’ de valor asumidas
como medida unica y universal. Si en 1960 se podia comprar cinco auto-
moviles por el precio de una computadora y en los aflos noventa se com-
praba veinte computadoras por el precio de un automoévil, es dificil cali-
brar el valor relativo de esos bienes. Esta incertidumbre general hace tanto
mas creible el valor inflado de las acciones bursatiles. En el mercado de
valores, el precio de Yahoo, una compania virtual con poco o ningin acti-
vo tangible, era mayor a finales de la década de 1990 que el de la Eastman
Kodak completa. El tiempo dira en qué medida esa diferencia reflejaba el
valor real.

Mas atn, a partir de la fase de irrupcion, en los afios 1970 y 1980 del
siglo pasado, muchos paises experimentaron periodos de hiperinflacion
mientras la volatilidad en las tasas de cambio requeria controles muy res-
trictivos, aun en ambientes relativamente homogéneos como la Union
Europea.

Mientras tanto, los afortunados participantes en el mundo de oropel, los
grupos, regiones y paises en pleno disfrute de la atmosfera de auge, se con-
vencen cada vez mas de la llegada de una ‘nueva economia’ prometedora
de interminable felicidad. Del otro lado de la empalizada, esta frivola arro-
gancia se siente como desprecio.

Esas diferencias tan grandes entre productos, industrias, sectores, gru-
pos, regiones y naciones constituyen la naturaleza misma de los cambios de
paradigma. Dichos contrastes generan desorden y confusion asi como ten-
dencias inflacionarias o deflacionarias perversas, contribuyendo a la ten-
sion e inestabilidad general caracteristicas de estos periodos de transicion
estructural. El restablecimiento de la coherencia en cuanto a precios relati-
VoS es otro requisito para la recuperacion.

Pero la condiciéon bésica para ingresar en un periodo de sinergia, con-
vergencia y prosperidad, al menos en los paises desarrollados y en aquellos
en proceso de adelantamiento (catching up), por haberse incorporado al
nuevo paradigma, es la regulacion adaptativa, especialmente en lo que con-
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cierne al comportamiento del capital financiero.?2 George Soros, uno de los
mas renombrados protagonistas de la escena financiera en la oleada actual,
ha visto esto con claridad. Para ¢l es imposible que las instituciones nacio-
nales, por efectivas que sean a su nivel, puedan regular adecuadamente una
economia global.®

2 Este es el punto principal del libro de Susan Strange Mad Money (1998).

# Soros aboga por la necesidad de regulaciones globales en su libro 7he Crisis of Global
Capitalism (1998) donde presenta el ‘fundamentalismo de mercado’ como una amenaza para
el capitalismo, la posible fuente de un serio colapso bursatil y un peligro para la ‘sociedad
abierta’. En un libro posterior enfatiza esta necesidad atin mas incorporandola en un subtitu-

lo: Reforming Global Capitalism (Soros, 2000).



11.EL INTERVALO DE REACOMODO:
REVALUACION, REGULACION Y RELEVO

Las recesiones posteriores al frenesi —asi como los colapsos bursatiles a su
inicio— son consecuencia de un arreglo institucional insostenible. Cuando
sobreviene el colapso ya estan dadas las condiciones para el inicio del perio-
do de despliegue, pero el sistema ha estado operando sometido a tensiones
estructurales fundamentales, las cuales, una vez producido el desplome, s6lo
pueden superarse mediante la recomposicion institucional.

Cuando termina el periodo de instalacién, a medio camino en la pro-
pagacion de cada revolucion tecnologica, su paradigma ha triunfado y esta
maduro para difundirse extensamente. Para entonces se han identificado
los principales productos dinamicos y fijado (locking-in) los disefios domi-
nantes; sus industrias estan estructuradas y bien interconectadas, la infraes-
tructura esta en operacion en lo fundamental y los patrones de consumo ya
se encuentran bastante bien definidos. El ‘sentido comtn’ del paradigma se
ha difundido lo necesario —y ha probado suficientemente su poder—
como para instalarse en la mente de la gente en tanto nueva 6ptima prac-
tica. El potencial de crecimiento de la produccién y la productividad es
considerable. Lo que hace falta para convertir en realidad ese potencial es
un nuevo espacio para la expansion sin tropiezos de los mercados, un espa-
cio capaz de favorecer las economias de escala y fomentar una ola de nue-
vas inversiones.

Todo esta dispuesto para la expansion dindmica de la economia real y
para la propagacion del paradigma a lo largo de todas las industrias y para
la interconexién de un tejido productivo coherente. Esta tarea expansiva se
ejecutaria mejor bajo la direccion del capital productivo, dado que sus inte-
reses y los criterios aplicados para sus decisiones se ajustan mejor a esa tarea.
Ademas, las expectativas de beneficios —desmedidas e irreales durante el
frenesi— tienen que alinearse de nuevo con una vision de mas largo plazo.

Esto significa, esencialmente, que se requiere una regulaciéon adecuada
del capital financiero, asi como el establecimiento de un marco institucio-
nal que favorezca la economia real por encima de la de papel. Sin embar-
go, el capital financiero —luego de varios afios de éxito al timén del creci-
miento— opondra una fuerte resistencia. En su opinion, sus criterios
‘demostraron’ ser efectivos. Todo les hizo creer que la fuente de sus logros

[158]
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era su talento personal, su genialidad para generar riqueza —ademas de la
ausencia de reglas restrictivas. Por lo tanto, es probable que el capital finan-
ciero s6lo acepte la regulacion luego que buena parte de sus ganancias faci-
les y rapidas se haya evaporado con el colapso, y cuando la recesion haya
mostrado la imposibilidad practica de revivir el casino. También se produ-
ce una presion creciente contra el mundo financiero por parte de las victi-
mas de las muchas practicas ilegales o semifraudulentas, cuya existencia
suele revelarse después del colapso y las bancarrotas.

Como ocurre con muchos procesos del capitalismo, un comportamien-
to exitoso llevado al extremo se convierte en fracaso y es en razon de ese
fracaso que se llega a implementar, aceptar y adoptar los nuevos compor-
tamientos, normas y practicas adecuadas. Como se viene insistiendo no
existe garantia automatica de que el colapso bursatil ocurra de una forma
u otra. Tampoco se puede hacer predicciones acerca de la duraciéon o la
profundidad de la recesion, o acerca del tipo de solucion a aplicar. Todo
ello depende de una multiplicidad de factores politicos y de otra indole,
especificos en cada caso.

A. LAS CAUSAS FUNDAMENTALES DE LA RECESION
DESPULS DEL FRENESI

El colapso bursatil de 1929 fue de una magnitud absoluta mucho mayor
que el panico de los canales o el panico de los ferrocarriles de siglos ante-
riores, pero su naturaleza estructural era la misma. Cada caso es unico
debido a una amplia gama de factores, desde los politicos y culturales hasta
los puramente accidentales. Sin embargo, llamense ‘manias financieras’ o
‘nueva economia’, las burbujas de finales del frenesi tienen en comtin una
caracteristica fundamental: son estructuralmente insostenibles. Aunque en
apariencia esas burbujas envuelven a toda la economia del pais o paises
centrales en una prosperidad indetenible, en realidad son simplemente un
gran engafo, una fantasia autorreforzada.

Hay tres tensiones estructurales que imposibilitan la prolongacion del
proceso de frenesi por tiempo indefinido. Hay tensiones entre la riqueza de
papel y la riqueza real, entre el perfil de la demanda existente y el de la
oferta potencial en los productos-nuicleo de la revolucion, y entre los exclui-
dos de la sociedad y quienes cosechan los beneficios de la burbuja.

El primer problema estructural es que la velocidad con la cual la fe
colectiva de los inversionistas en papeles ‘crea’ las ganancias de capital no
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puede ser alcanzada por la velocidad a la cual la economia produce la
riqueza real, a pesar del dinamismo sostenido de las industrias revolucio-
narias. Entre muchos otros, un articulo del Fortune Investor, en febrero de
1999, titulado ‘Stocks May Be Surging Toward an Earnings Chasm’, afir-
ma que “de no ocurrir un milagro, no hay manera de que los beneficios
corporativos puedan crecer a suficiente velocidad como para proporcionar
a los inversionistas las inmensas ganancias a las que se han venido acos-
tumbrando”.! Dos afios después, un articulo de Le Monde anunciaba que,
gracias a la crisis, las empresas por fin se habian liberado del imposible
dogma del quince por ciento de rentabilidad para el accionista.? En fases
anteriores de frenesi se habia ejercido una presion similar sobre los pro-
ductores, toda vez que las condiciones para atraer inversionistas son fijadas
por la capacidad de crecimiento de las ganancias de capital de las empre-
sas en el vortice de la mania financiera.

Las otras dos tensiones estructurales provienen de la misma causa basi-
ca: todo el fenémeno del frenesi es en el fondo un inmenso proceso de redis-
tribucion del ingreso a favor de aquellos directa o indirectamente implica-
dos en el casino. Con ello se sientan las bases del proceso masivo de
destruccion creadora en la economia. Esa redistribucion regresiva genera
un doble circulo vicioso: uno es econémico y se expresa en el mercado; el
otro es social y encuentra su expresion en términos politicos. Ambos em-
peoran a medida que la burbuja crece.

El circulo vicioso econémico aparece cuando cesa de operar el circulo
virtuoso que llevo a la prosperidad de casino. La concentracion del ingreso
en la franja prospera de la poblacion funciona estupendamente cuando se
trata de contar con altas tasas de inversion acompanadas de una demanda
fuerte y dinamica para los productos iniciales de la revolucion, asi como de
muchos otros que complementan el nuevo estilo de vida. Pero este mismo
éxito lleva a muchos de los productos ya probados a un punto en el cual,
para que la rentabilidad se mantenga, hacen falta economias de escala atin
mayores y una mas rapida expansion de los mercados. Las fusiones son sélo
panos calientes. El desbalance creciente entre el perfil de la produccion ren-
table potencial y el perfil de la demanda existente va de mal en peor.

Los debates acerca del equilibrio macroeconémico entre oferta y
demanda generalmente se limitan a la cuestion de los volimenes relativos
agregados. Rara vez se encuentra alguna referencia a la correspondencia
cualitativa entre el perfil de lo que se produce y el perfil de la demanda en

I'Tully (1999).
? Le Monde (2001).



EL INTERVALO DE REACOMODO: REVALUACION, REGULACION Y RELEVO 161

términos de distribucion del ingreso. Los gerentes de empresas, en contras-
te, entienden esto con gran claridad. Cuando se es vendedor de alimentos
basicos se sabe que el mercado potencial crece con el nimero de familias
de bajos ingresos; cuando se es vendedor de automoéviles de lujo o compu-
tadoras ‘palm top’, se mira al extremo superior del espectro. Asi, el ritmo
de crecimiento potencial es modulado por la dindmica cualitativa de la
demanda efectiva. Por lo tanto, aun si la cantidad de dinero en circulaciéon
iguala el valor de la produccion, de no estar distribuido en las manos ade-
cuadas, no se puede garantizar que el mercado se equilibre.

Naturalmente, las empresas siempre tratan de adaptarse al perfil de la
demanda existente en términos de la direccion de la innovacion y su mez-
cla de productos, pero la capacidad de consumo de cualquier grupo tiene
limites y éstos impondran restricciones a la escala de produccion. Esas res-
tricciones se convertiran en obstaculos al crecimiento de la productividad.
Por ello, la concentraciéon del ingreso puede conducir a la saturaciéon pre-
matura del mercado.

En el caso del actual intervalo de reacomodo de la quinta oleada, si se
llevaran a cabo innovaciones para reducir en forma rentable el precio de
las computadoras basicas a la mitad, puede que los volimenes de mercado
no lleguen ni siquiera a duplicarse. La mayoria de las personas sin posibili-
dad de comprar una computadora por mil délares tampoco puede com-
prarla por quinientos. Sin embargo, si una oleada de inversiones sacara a
un buen nimero de paises en desarrollo de sus crisis, el comercio y los mer-
cados mundiales crecerian con tanta rapidez que los precios descenderian
en forma natural (a través de economias de escala) y las cifras de venta
actuales lucirian minusculas.

Historicamente el problema de la saturacion prematura ha sido solucio-
nado de maneras muy diversas, comenzando por el logro de mercados de
exportacion, pasando por las compras gubernamentales para la guerra y
otros propositos, hasta llegar a la distribucion del ingreso dentro del pais o
en todo el mundo. La efectividad y durabilidad de cada soluciéon depende
de muchos factores, entre ellos la naturaleza especifica del potencial pro-
ductivo constrefiido. En la primera oleada, después de que el mercado en
Inglaterra absorbiera tantas prendas de vestir de algodén como le era posi-
ble, el mundo entero fue inundado con ellas y las vistieron hasta los escla-
vos de las plantaciones de Estados Unidos.? En la tercera oleada, cuya revo-

3 En 1805 Inglaterra todavia consumia el doble de lo que exportaba. Para 1814, el mer-
cado interno absorbi6 s6lo el 43% de una produccién en gran expansiéon. Hobsbawm (1962),

p- 93 [ve 1997].
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lucién se centraba en la ingenieria pesada, los mercados para los grandes
bienes de equipamiento e infraestructura se expandieron por el mundo
entero. En la cuarta oleada, Hitler expandi6 los mercados para la produc-
cién en masa por medio de una economia de guerra, mientras que las
democracias occidentales lo hicieron posteriormente por medio de una
mezcla de redistribucion del ingreso y gastos gubernamentales.

Sin embargo, escoger tiene un precio, dado el otro circulo vicioso resul-
tante de la distribucion regresiva del ingreso. Este otro proceso de tensiones
cada vez peores, generado por el impacto del empobrecimiento de los
excluidos, es de naturaleza social y politica. A medida que la brecha entre
ricos y pobres se amplia mas alla de un punto critico, la ira y la violencia
irrumpen y hacen cada vez mas dificil el mantenimiento del juego de los
ricos y la detentacion del poder por parte de los politicos si persisten en
ignorar las demandas sociales.

La ceguera de las élites tiene sus raices en una vision parcializada. El fre-
nesi efectivamente trae prosperidad a mucha gente, no sélo a quienes se
ocupan de la esfera financiera. Muchos sintieron que los locos afios veinte
o los brillantes noventa del siglo XX habian sido la mejor época jamas cono-
cida o imaginada. En semejante atmosfera, los privilegiados no pueden ver
o prefieren no ver el otro lado de la empalizada, mientras que la ostenta-
ci6n de su riqueza si suele ser muy visible para los pobres, los excluidos y
los desposeidos. Por ello el frenesi, como periodo, puede ser descrito en tér-
minos muy distintos, dependiendo del punto de vista del observador. Es el
‘mejor de los tiempos’ para muchos; es el ‘peor de los tiempos’ para muchos
mas.

En las primeras oleadas, tanto las situaciones de polarizacién como las
diferencias de visiéon tuvieron lugar en el espacio nacional; en la oleada
actual ocurren ademas —y especialmente— en el espacio global.

La relacion del PIB per cépita (a precios de 1987) de los paises representantes del
quinto mas rico de la poblacion mundial, con respecto al PIB per capita de los pai-
ses con el quinto mas pobre, crecié de 30 a 1 en 1960, 260 a 1 en 1990, ya 74 a 1
actualmente [1999]. Segtn las proyecciones de la OCDE la brecha se hara mayor
aun... mas de 80 paises en desarrollo y en transicion tienen ingresos per capita
menores que hace diez o mas afos. Veinte tienen un ingreso per capita mas bajo

que en 1960.*

t Jolly (1999), p. 5.
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Inmediatamente después de la crisis asiatica de 1997 y del ‘desmorona-
miento’ ruso, George Soros escribié advirtiendo que “hay un punto a par-
tir del cual la perturbacién en la periferia no puede ser beneficiosa para el
centro”. Ademas anadi6 que “el sufrimiento en la periferia se ha hecho ya
tan intenso que algunos paises han comenzado a salirse del sistema global,
o simplemente a quedarse al margen”.’

Cuando llegan al maximo las tensiones econémicas estructurales con-
ducentes a una burbuja insostenible, el resultado esta escrito en la pared:
sobreviene algin tipo de quiebre seguido de una seria recesion. Lo que no
se puede predecir es la forma especifica como la sociedad superara esas
tensiones.

B. EL COLAPSO DE LA BURBUJA

La implosion de la burbuja del NASDAQ en abril de 2000 asest6 un golpe
mortal a la mania de internet, pero sus consecuencias iban a sentirse
mucho mas alld. Fue como quitar el tapén a una bafiera: el liquido esca-
pado no se puede recuperar. Aunque solo después de varios meses comen-
26 el resto del mercado de valores de Estados Unidos a deslizarse lenta-
mente por una pendiente declinante, ya para enero de 2001 la amenaza de
la recesion se cernia sobre la economia de los Estados Unidos. Este debili-
tamiento de la economia del pais-nacleo pronto se difundié, empeorando
la larga década de estancamiento japonés —iniciada luego del colapso de
la burbuja temprana en ese pais— y debilitando la recuperacion de muchas
de las economias asiaticas con orientacion exportadora. El impacto en
Europa se demord, pero fue acelerado posteriormente por las consecuen-
cias de los actos terroristas del 11 de septiembre de 2001.

Para los emprendedores, los capitalistas de riesgo y los inversionistas
montados en la ola siempre creciente de las ganancias de capital en el
NASDAQ, el impacto fue grave. No habia explicacion satisfactoria posible.
Un aflo después, un capitalista de riesgo de Silicon Valley decia a The Financial
Times que el 2001 habia sido como un ‘invierno nuclear’.6 Sin embargo, un
vistazo al comportamiento del indice, tal como se muestra en la figura 11.1,
habria sido suficiente para advertir la inminencia del desastre.

3 Soros (1998), p. xiv.
b Abraham y Daniels (2001).
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FIGURA 11.1
AUGE Y CAIDA DE LA BURBUJA DEL NASDAQ, 1971-2001
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En su articulo “A Hard Landing for the ‘New Economy”,” Chris Free-
man se uni6é a muchos economistas en la prediccion de ese inevitable
resultado, pero fue uno de los muy pocos que relacionaron el eventual
colapso con cuestiones de cambio técnico e institucional. Desde finales
de los afios noventa, 7he Economist estuvo publicando, tal como lo hicie-
ra en los afios cuarenta del siglo XIX,? diversos articulos prediciendo el
nevitable colapso;’ Alan Greenspan, presidente de la Junta de la
Reserva Federal, populariz6 la expresion ‘exuberancia irracional’, cuya
autoria reclama el profesor Shiller.!? No obstante, igual como ocurrié
a comienzos de 1929 cuando el banquero Paul M.Warburg advirtio
acerca de una ‘orgia de especulacién incontrolada’ y cuando el esta-
distico Roger Babson previ6 ‘un terrorifico’ colapso, con una caida de
60 a 80 puntos en el Dow (20 a 30 por ciento en aquel tiempo), todos

" Freeman (2001a).

8 The Economist, 25 de octubre de 1845, citado por Chancellor (1999), p. 136.

9 The Economust (1998). Véase, por ejemplo, “Will Internet shares join tulip bulbs and the
South Sea Company on the list of great financial bubbles?’

10°Schiller (2000).
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los avisos fueron desatendidos y rechazados vigorosamente.!! Tanto en
aquellas ocasiones como en ésta el festin se mantuvo incélume. Las
burbujas se inflan precisamente porque quienes participan en ellas se
niegan a reconocer su caracter ilusorio.

Las compaiiias de inversion —o los promotores independientes en las
primeras oleadas, como George Hudson en la segunda— ocupan el cen-
tro de la escena y cargan con toda la gloria pasajera. Su crecimiento, hacia
finales de la burbuja, parece sobrepasar incluso a las estrellas del auge.
Entre 1927 y 1929, las acciones ofrecidas por los trusts de inversiones,
comercio y otras firmas financieras pasaron de ser menos de 2% de las nue-
vas emisiones de capital en la Bolsa de Nueva York en 1926, a estar por
encima del 37% en 1929.5% En los Estados Unidos en 1999, las firmas de
capital de riesgo solas fueron capaces de atraer (dependiendo de la defini-
ci6n) entre 36.5 y 48.3 miles de millones de ddlares,'* lo cual representaba
entre 4 y 5 délares por cada mil del PIB de los Estados Unidos.

Para el 2001, muchas de las firmas de capital de riesgo que antes habian
obtenido fantasticos beneficios estaban introduciendo solicitudes de pro-
teccion contra la quiebra. En octubre de 2001, algunas de las firmas finan-
cieras mas grandes se encontraban inmersas en procesos de ‘racionaliza-
cion’. El presidente ejecutivo de Merril Lynch declard al Wall Street fournal
que sin duda tanto esa firma como la industria en general estaban signifi-
cativamente sobredimensionadas. Por ello estaban planificando recortes e
incluso cierres de oficinas en todo el mundo para poder llevar a la empre-
sa a un tamano sensato en relaciéon con las oportunidades de beneficio exis-
tentes en el mercado.?

11 Citado por Galbraith (1990:1993), pp. 6-7 [vc 1991].

12 Bailey (1995).

13 Schumpeter (1939), p. 878 [vc 2001].

1 Mowrey (2000). Este articulo apareci6 en lo que se considera la revista mas importante
del mundo de internet en los Estados Unidos. Nacida en 1998, en lo mas alto del frenesi, llegd
a tener mas de 300 péaginas, estableciendo un récord de 7 558 paginas de publicidad durante
el 2000. En agosto de 2001 cerré como diario de papel; un mes después fue vendido en subas-
ta de bancarrota, por medio millon de délares mas el valor de los compromisos de entrega
pendientes con los suscriptores (edicién en internet de The Industry Standard, 26 de agosto y 24
de septiembre).

15 Wall Street Journal of the Americas (2001), edicién en espanol.
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C. FIN DE FIESTA: EL. COLAPSO COMO APERTURA
A LA REGULACION

Hasta el colapso de la burbuja, los agentes del capital financiero viven un
periodo en el cual se guian por una logica estrictamente financiera, esta-
bleciendo sus propias reglas laxas y obteniendo con ello enormes éxitos. Por
esa razon los ‘yuppies’ de la economia de casino en la fase de frenesi se
mantienen cerrados a cualquier sugerencia de regulacién. Como lo hizo
notar Galbraith, todos prefieren pensar que no fueron las circunstancias
facilitadoras del periodo las que hicieron posible su enriquecimiento, sino
“la superioridad de su propia perspicacia e intuicion”.1

Caerse de pedestales tan altos puede hacerlos volver a la realidad.
Cuando las tensiones del desacoplamiento y la polarizacion estallan en
colapsos, panicos o debacles hay mas posibilidades de que se acepten
reglas y regulaciones nuevas y, ademas, algunos ya no estaran presentes
para oponerse.

Cuando Edwin F. Gay a comienzos de 1929 escribi6 el capitulo intro-
ductorio al llamado ‘Informe Hoover’, rompi6 filas sutilmente con el exu-
berante optimismo del libro y examiné los “cuatro periodos anteriores de
florecimiento en los Estados Unidos”, observando que todos habian termi-
nado en grandes panicos y colapsos, cuyo despertar habia “dado impulso a
reformas bancarias y monetarias”.

Los colapsos bursatiles actiian a manera de catarsis y como llamados a
poner orden en el comportamiento financiero, siempre y cuando los inver-
sionistas irresponsables no dispongan de paracaidas automaticos. Sin que
ocurran algunas bancarrotas y fracasos significativos (jsin rescates!) es muy
poco probable que el capital financiero acepte las regulaciones necesarias y
actie con arreglo a ellas.

Esto plantea la pregunta de cuando y por cuanto tiempo deben interve-
nir los ‘prestamistas en ultima instancia’. (Deben dejar que se rompa la
cuerda? El juego no es nada facil, por supuesto, y los intereses pueden ser
inmensos. En 1998, Allan Sloan, el editor encargado de Wall Street en
Newsweek, escandalizado con el enorme rescate de 3.65 mil millones de
dolares, orquestado por la Junta de la Reserva Federal para salvar al Long-
Term Capital Fund, el mayor fondo de coberturade los Estados Unidos, rela-
taba que:

16 Galbraith (1990:1993), p. 5 [ve 1991].
17 Gay (1929).
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...Alan Greenspan explicé... que el ‘Fed’” no se atrevié a dejar que el Long-Term
Capital quebrara porque ese fracaso podia haber desatado un caos mundial. Los
mercados estan ya nerviosos por lo que parece ser una interminable serie de colap-
sos financieros... aunque —anade Sloan— el FMI ha lanzado miles de millones al pote,
con poco éxito hasta ahora...!8

Es asi como, una vez desatadas las fuerzas desestabilizadoras, el riesgo
de no rescatar a las empresas en peligro es enorme. ;Podria acaso el riesgo
del rescate ser igual de alto o incluso mayor mientras mas tiempo pasa?

La experiencia histérica parece mostrar que los grandes colapsos ense-
nan grandes lecciones, aunque tanto Galbraith como Kindleberger obser-
van que esas lecciones son efimeras. No obstante, muchas de las nuevas
reglas nacidas de los panicos perviven tanto en la ley como en el ‘sentido
comun’. Después de 1929 el consenso general acerca de la necesidad de
evitar la gran cantidad de excesos descubiertos después del colapso hizo
posible el establecimiento de un marco keynesiano que durd y fue efectivo
hasta alrededor de 1970. Y, sin embargo, en aquel momento, la aceptacion
de ese marco y la aplicaciéon de sus regulaciones sélo ocurrié después de
mas de diez anos y de una guerra mundial devastadora.

Por lo tanto, los colapsos de finales del periodo de instalaciéon pueden
crear las condiciones para que el Estado establezca regulaciones volteando
el juego a favor del capital productivo y conduciendo a un periodo de cre-
cimiento mas armonioso. La recesion es ciertamente un precio muy alto a
pagar por lograr ese efecto, pero eso es tipico de la naturaleza contradicto-
ria del capitalismo.

D. EL MODELO Y EL REGISTRO HISTORICO

¢Acaso el periodo de instalacion ha llevado siempre al frenesi? ¢Ha ter-
minado siempre ese periodo con un colapso bursatil? El caso de la tercera
oleada muestra como las condiciones historicas especificas pueden desviar-
se significativamente del modelo bésico pero, aun asi, encontrar su explica-
cién en las relaciones entre las oportunidades tecnologicas y el comporta-
miento de los capitales financiero y productivo.

18 Sloan (1998).
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Qué ocurre, por ejemplo, si la instalacion no es intensa? (Qué ocurre si,
como fue el caso de Inglaterra en la tercera oleada, la estructura industrial
establecida no se moderniza suficientemente y el apasionamiento del capi-
tal financiero con las nuevas tecnologias es solo leve? El capital financiero
inglés después de haber aprendido, en la fase de madurez de la segunda
oleada, cuan extraordinariamente rentable podia ser la inversién en el
extranjero no se dedico al desarrollo intenso de la revolucion tecnologica en
casa. Mejor dicho, se concentré en aquellos elementos especificos de la revo-
lucién muy conectados al rejuvenecimiento de las tecnologias de la oleada
anterior, tales como los ferrocarriles, el motor a vapor y los telégrafos, los
cuales servian para multiplicar su poder en el imperio. La modernizacion
de la industria del acero se puso al servicio de los ferrocarriles y telégrafos
mundiales y, especialmente, de la fabricacion de potentes barcos a vapor
con motores muy mejorados. Las minas de cobre y oro, la agricultura y la
produccién de carne se desarrollaron en todos los continentes enriquecien-
do al transporte maritimo, al comercio y a las empresas aseguradoras y
manteniendo al capital financiero ocupado y ganancioso. Las fases de fre-
nesi y las burbujas tuvieron lugar en el exterior y fue alli donde ocurrieron
los colapsos. El mayor de todos, en Argentina en 1890, casi ech6 abajo el
sistema entero.

Baring, la prominente firma financiera inglesa responsable de buena
parte de los préstamos de la burbuja argentina fue completamente rescata-
da por el Banco de Inglaterra con ayuda de otros paises europeos. Ellis T.
Powell, un contemporaneo entusiasta del creciente papel coordinador asu-
mido por el mercado financiero, juzgd esta acciéon como “la salvacion de
Inglaterra de otra crisis, la cual, de haberse desarrollado, hubiese dejado su
huella en la historia financiera por los siguientes cincuenta afnos”.!

Enfrentado a reveses en el extranjero, el capital financiero britanico se
replegd por un tiempo, escenificando lo que se conocié como el ‘auge
doméstico’, el cual de ninguna manera podria considerarse como una fase
de frenesi tipica. No obstante, la economia internacional de casino en
Lombard Street si fue detenida. Durante cinco anos, después del episodio
de Baring, “la Bolsa de Valores estuvo en barbecho, y de los negocios y el
crédito apenas si quedaba la sombra”. 20

Mientras los grandes financistas ingleses daban la vuelta al mundo, las
acclones industriales britdnicas, incluyendo algunas importantisimas como

19 Powell (1915:1966), p. 522.
9 Landell (1912), citado en Powell (1915:1966), p. 529.
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la quimica y la electricidad, todavia se negociaban en los bancos locales.?!
Mientras tanto, Alemania y Estados Unidos desarrollaban empresas gigan-
tescas con el decidido apoyo de las firmas financieras mas poderosas. Estos
paises se habian empenado en una fuerte carrera hacia la punta (forging
ahead) desde su unificacion; Estados Unidos después de la guerra civil y
Alemania después de la guerra franco prusiana. El primero se benefici6 del
capital inglés ocioso durante la fase de madurez de la segunda oleada; el
segundo de la enorme indemnizacion obtenida de Francia. Ambos experi-
mentaron un auge temprano con caracter de frenesi, y un colapso tempra-
no en 1873. Ambos atravesaron una serie de recesiones graves y prolonga-
das, y después volvieron a emprender un crecimiento impetuoso. Como se
sefialé antes, los procesos de adelantamiento acelerado (forging ahead) no
necesariamente siguen la secuencia tipica. En estos dos casos el Estado jugd
un importante papel ayudando en la carrera hacia el poderio industrial de
muy diversas formas, incluyendo la protecciéon aduanera.

En Estados Unidos en 1884 y 1893 hubo enormes panicos financieros,
pero no fueron los tipicos colapsos posteriores al frenesi. Si acaso, el colap-
so de 1884 se acerc6 mas al modelo. De hecho, en los anos anteriores a
1893, aunque la economia crecia con rapidez, el mercado bursatil atrave-
saba un periodo de bajo volumen y actividad no muy intensa.”? La verda-
dera locura en el mercado de valores de Estados Unidos ocurri6 durante la
sinergia, entre el ‘panico de los ricos” de 1903 y el colapso de 1907. Asi, el
fuerte impulso hacia la punta (forging ahead) condujo a una suerte de siner-
gia frenética.

En los Estados Unidos a finales del siglo XIX, el capital financiero en
lugar de ceder el control al capital productivo tomé posesion de ¢l y admi-
nistr6 directamente las gigantescas fusiones productivas. A juzgar por el
recuento de Sobel, el gran financista J. P Morgan tenia casi tanto poder
sobre la economia como el presidente de los Estados Unidos. Para 1900, “la
fraternidad bancaria, dirigida por Morgan, se dedicaba a mantener el
orden vy la liquidez, llevando a cabo funciones asignadas en otros paises al
Banco Central”.®

No es proposito de este libro analizar en profundidad ningtn caso his-
torico. La breve revision de los desarrollos especificos ocurridos en los tres
paises-nucleo de la tercera oleada son mas bien ejemplos de la cautela nece-

2 Kindleberger (1984:1985), p. 205.
2 Sobel (1965), p. 129.
5 Sobel (1965), p. 159 [vc 1967 p.194].
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saria para el uso del modelo, tanto para formularse preguntas como para
proponer explicaciones.

No se trata de encontrar una secuencia mecanica, sino de mirar el com-
portamiento concreto de los capitales financiero y productivo, asi como la
forma especifica y el ritmo con el cual la revolucion tecnologica se esta ins-
talando y donde. Al final, todos los fendmenos tecnoeconémicos van a estar
en buena medida condicionados por el contexto institucional y politico del
momento especifico en los paises involucrados. Esto es particularmente
importante en los casos de retrocesos (falling behind) y de grandes saltos ade-
lante (forging ahead). Lo significativo, en términos del valor del modelo, es
que hay cadenas causales y rasgos identificadores que pueden ayudar al
analisis y la interpretacion no solo de las regularidades sino también de
algunas desviaciones del patréon basico.

E. LAS POLITICAS Y LA CUESTION DEL TRASPASO
DEL PODER AL CAPITAL PRODUCTIVO

El periodo de despliegue, o la segunda mitad de cada oleada, consiste prin-
cipalmente en la expansion del paradigma a todo lo largo de la estructura
productiva, el uso intenso de la infraestructura, y el crecimiento de la pro-
duccién para alcanzar economias de escala, todo ello dentro de las trayec-
torias innovadoras de la revolucion tecnologica en proceso de despliegue.
Por lo tanto, sera un tiempo de constante inversiéon en capacidad de pro-
duccién y de constante ampliacion del empleo y los mercados. Es por ello
que las verdaderas ‘épocas de bonanza’, en el sentido de prosperidad com-
partida, son mas probables cuando estd al timoén el capital productivo y no
el capital financiero.

El capital productivo es el principal interesado en proseguir cada tra-
yectoria tecnologica a fin de obtener el maximo beneficio de las inversiones
ya realizadas, a partir del aprendizaje y la experiencia adquirida, de las
externalidades disponibles —incluyendo la educaciéon de consumidores y
proveedores— y de los caminos innovadores bien conocidos. Puesto que la
saturacion de mercados es uno de los principales limites con los cuales tro-
pieza en su despliegue el potencial de crecimiento de una revolucion tec-
nologica, el aseguramiento de la expansion constante de los mercados es la
via para facilitar el logro de ese fin. En consecuencia, la distribucién pro-
gresiva del ingreso y los avances mundiales en el desarrollo son la mejor
garantia de la expansion continua de la demanda.
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El capital financiero, en contraste, es movil y no acumula equipos o
experiencia tecnologica, por lo cual es menos capaz de guiar las decisiones
econdmicas en estos tiempos. Puesto a escoger, preferiria hacer inversiones
de corto plazo con miras a obtener ganancias de capital en la transferencia,
como ocurri6é con las ‘punto com’ de la burbuja de los afios noventa del
siglo XX, y no establecer capacidad productiva con miras a dividendos a
largo plazo. En los primeros tiempos de la revolucion tecnolégica, las finan-
zas se siguen por el juicio de los nuevos emprendedores. Ya cuando llega el
frenesi, el criterio de los financistas gobierna a los emprendedores. Aquéllos
pueden no saber mucho de tecnologia pero sin duda alguna saben bien
cudles son los proyectos capaces de generar dinero con mayor rapidez. En
los anos treinta del siglo pasado, Keynes mostré su preocupacion por el cre-
ciente control de la propiedad de las inversiones de capital que ejercian “las
personas que no dirigen ni tienen conocimiento especial de las circunstan-
cias, sean presentes o futuras, de los negocios en cuestion”.?* Hacia finales
de la década de los noventa, Peter Drucker dijjo claramente algo similar en
una entrevista con la revista Fortune: “Los analistas de valores creen que las
companias hacen dinero. jLas compaiiias hacen zapatos!”%

No es facil ceder el control. Durante la fase de frenesi el capital finan-
ciero se hace mucho mas poderoso y el capital productivo aprende a vivir
segun las reglas de aquél y a someterse a sus criterios. Para voltear el juego
no soélo se requiere que el capital financiero se encuentre seriamente debi-
litado como consecuencia del colapso de la montafia de riqueza de papel
por ¢l construida, sino también que las fuerzas politicas intervengan.

De ordinario, hacia finales del periodo de instalacion, la polarizacion ha
alcanzado extremos moralmente inaceptables y probablemente haya movi-
lizado la rabia de los excluidos. Estas fuerzas son las que pueden ejercer
presion sobre el mundo politico para que acometa los ajustes estructurales
capaces de favorecer la verdadera economia productiva, restringiendo
algunas de las practicas financieras mas daninas. El resultado de estas
luchas de poder es, por supuesto, impredecible.

2 Keynes (1936), p. 153 de la edicién de 1961 [ve 1971, p.140].
% Schlender (1998), p. 170.



172 LAS REVOLUCIONES TECNOLOGICAS Y EL CAPITAL FINANCIERO

E LA PROLONGADA DEPRESION DE LOS ANOS
TREINTA EN ESTADOS UNIDOS

La mayoria de los grandes colapsos que siguieron a las grandes manias
financieras condujo a depresiones cortas, de dos anos o menos. Esto es con-
sistente con las hipotesis presentadas aqui. Cada una de esas grandes bur-
bujas de la fase de frenesi cabalga sobre un enorme potencial para el creci-
miento verdadero y la prosperidad generalizada. Una vez eliminada la
distorsion, deberia emerger una economia saludable. Por ello, hay que dar
respuesta a la pregunta de por qué la Gran Depresion de los Estados
Unidos, luego de 1929, dur6 tanto tiempo.

Como se sugirié antes, los colapsos de finales del frenesi sirven como
campanada de alerta ante la necesidad de reacoplar los diversos vinculos
rotos: entre los valores de papel y los valores reales, entre la nueva econo-
mia modernizada y la vieja, y especialmente, entre los marcos regulatorio
e institucional y la nueva dinamica de la economia mundial. Sélo el pri-
mer reacoplamiento se logra con el colapso, los otros dos son procesos
sociales conscientes —o intuitivos— facilitados por las lecciones del
derrumbe vy la recesion.

En cuanto a la recuperacion de los afios treinta, no debe verse solamen-
te lo que ocurri6 en los Estados Unidos. En Alemania, a raiz del ascenso de
Hitler al poder, se reorient6 el marco institucional para facilitar el desarro-
llo de la produccién en masa (y posteriormente de la destruccion y el geno-
cidio en masa). La economia de guerra iniciada después de 1933 en
Alemania puede ser vista como una fase de sinergia de cierto tipo.
Afortunadamente los nazis fracasaron en su intento de conquistar Europa
y perdieron la guerra; de otro modo la Alemania nacional socialista habria
sido el centro de un mundo fascista mas duradero. Al mismo tiempo, la eco-
nomia soviética también se desarrollaba a gran velocidad con otro modo de
crecimiento, capaz por igual de desplegar la produccién en masa intensi-
vamente. Esta amplia gama de opciones para el desenvolvimiento de ese
paradigma particular —incluyendo las democracias keynesianas cuyo
nucleo estuvo en Estados Unidos— es una indicacion de cuanto estd en
juego y cuanto se decide sobre el futuro de cada pais y del mundo en el
intervalo de reacomodo de cada oleada.

Alrededor de ese mismo ano de 1933, se reinici6 también el crecimien-
to en Inglaterra, en Francia y otros paises europeos. Pero estos paises no
habian vivido un frenesi tan intenso como el estadunidense. Por eso no te-
nian que salir de un colapso tan monumental como aquél ni tampoco po-
dian aprovechar las ventajas de la fase de frenesi: es decir, no contaban con
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una base industrial totalmente instalada para desplegar la produccion en
masa, tampoco habian desarrollado una vasta red de carreteras y de servi-
cio eléctrico, ni se habia difundido el paradigma tan profundamente como
en Estados Unidos, para poder establecer el modo de crecimiento basado
en el consumo masivo. En consecuencia, estos paises no estaban en condi-
ciones, ni solos ni juntos, de llevar al mundo hacia un periodo de sinergia,
y sus recuperaciones fueron fragiles.2

Entretanto en Estados Unidos, el New Deal de Roosevelt, en su intento
de aplicar muchas de las recetas correctas para una sinergia exitosa, estaba
enfrentando una oposicion sistematica por temor al socialismo. La resis-
tencia venia no soélo del mundo financiero al cual se aplicaria la regulacion,
sino también del mundo del capital productivo el cual seria el mas benefi-
ciado. En las confrontaciones ideoldgicas mundiales caracteristicas del
ambiente de los anos treinta, la intervencion del Estado en la economia no
podia ser totalmente aceptada en Estados Unidos. En 1933 “los conserva-
dores predijeron que la supervision de la FTC [Comision Federal de
Comercio] era solo el primer paso para que a la postre los comunistas se
apoderaran de los Estados Unidos”.?” Fue necesaria la experiencia de cola-
boracién en el complejo militar-industrial, durante la segunda guerra mun-
dial, para que se entendiera que los capitalistas podian coexistir en una
relacion mutuamente beneficiosa con un Estado fuerte asumiendo un papel
activo de coordinacién y equilibrio de la economia.

En cierto sentido podria decirse que la participacion directa de los
Estados Unidos en la guerra era ya el comienzo del despliegue. La manu-
factura de equipos para una guerra cada vez mas motorizada utiliz6 por
completo y ademas expandi6 el potencial del paradigma de produccion en
masa construido durante el frenesi, al igual que —mucho mas gradual-
mente, claro— durante los dificiles anos treinta. Mdas atn, en términos del
marco socioinstitucional, los diversos elementos con los cuales se experi-
ment6 durante la segunda guerra, en términos del papel del Estado y la
cooperacion internacional, podrian ser considerados como un ‘ensayo
general’ que daba forma al modelo de sinergia de la posguerra, incluyendo
la aceptacion del liderazgo de los Estados Unidos.

% Un punto adicional a establecer es que la naturaleza de un paradigma particular puede
favorecer ciertas ventajas comparativas. Para el despliegue de los patrones de consumo ‘homo-
geneizantes’ de la produccién en masa, el gran tamano del territorio y la abundancia de
poblacién eran ventajas. Los Estados Unidos y la Unién Soviética las tenian ambas (e igual
habria sido el caso de un imperio nazi en Europa).

7 Sobel (1965), p. 299 [vc 1967, p. 349].
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Por lo tanto, en la encrucijada del intervalo de reacomodo de la oleada,
los resultados estan mucho mas determinados por la politica, la ideologia y
el poder relativo. De ahi que la longitud de la recesion o la depresion no
dependan solamente de factores econoémicos, ni siquiera de politicas y
medidas econémicas, entendidas en sentido estricto. Tampoco el desaco-
plamiento que conduce al colapso es un fendmeno puramente econémico.

La inexistencia de un marco regulatorio adecuado es la razon por la cual
el capital financiero puede llegar a provocar una situacion caotica. El
marco regulatorio adecuado no se disefia y establece antes porque el capi-
tal financiero no permite que se le pongan cortapisas. Y después que la
recesion ha comenzado, los grupos politicos que tengan o se apropien de la
oportunidad de representar los intereses colectivos de la sociedad, sean
quienes sean, tendran el poder de moldear profundamente el futuro.



12. LA SINERGIA: EL APOYO A LA
EXPANSION DEL PARADIGMA POR
TODA LA ESTRUCTURA PRODUCTIVA

Cualquiera sea el tiempo que tome establecer el marco para superar la
recesion, el comienzo del despliegue suele caracterizarse por el crecimien-
to sinérgico, la extension de los mercados y el empleo creciente.

La atmosfera es generalmente muy distinta a la prevaleciente durante la
economia de casino, porque el crecimiento real de la produccion se con-
vierte en la fuente fundamental de riqueza. El optimismo confiado de quie-
nes ven sus companias crecer remplaza la arrogancia de quienes se jactan
de su perspicacia especulativa. Quizas la sinergia es el tnico periodo duran-
te el cual las estadisticas agregadas son consistentes y permiten extrapola-
ciones aceptables; también la condicion de ceteris paribus tan utilizada en la
teoria econdmica resulta plausible en esta fase. El crecimiento se encuentra
profundamente enraizado en la produccién real; el valor relativo del dine-
ro se estabiliza en toda la economia y de un sector a otro, haciéndose com-
prensible para la mayoria. En semejante contexto las reglas son aceptadas
porque en definitiva benefician a todos.

En cuanto a las relaciones entre los capitales financiero y productivo,
antes se dijo en varias ocasiones que las fases de sinergia fueron muy dis-
tintas en dos grandes casos historicos, la tercera y cuarta oleadas en los
Estados Unidos. En ambas se volvié a la primacia de la economia real, toda
vez que el control directo de la produccion, la infraestructura y los servi-
cios se convirti6 en el principal motor de la acumulacién de riqueza, en
lugar de la posesion de acciones, de activos productores de renta y de ins-
trumentos financieros no manejados directamente. Pero en la ‘era progre-
sista’ los financistas o sus agentes directos se sentaron en las juntas directi-
vas de los ferrocarriles o las industrias y tomaron las decisiones principales.
En la época de oro de la posguerra esos financistas podian estar en los
directorios y tener alguna influencia como representantes de sus intere-
ses,* pero quienes aplicaban sus criterios de crecimiento al desarrollo de
las corporaciones eran los gerentes profesionales, en representacion —casi

* “Stakeholder en el original. [T.]
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como encarnacion— del capital productivo. Utilizando los términos de
Chandler, la situaciéon de la fase de sinergia de la tercera oleada podria
denominarse ‘capitalismo financiero’ y la de la cuarta ‘capitalismo geren-
cial’.! Ambas contaron con personal técnico y profesional para el desem-
pefio de las funciones administrativas, pero los criterios seguidos fueron
diferentes.

En todo caso, la sinergia consiste esencialmente en el reacoplamiento
para la expansion. La cuestion de quién tiene el control en la pareja se
resuelve, como en cualquier matrimonio, dependiendo del poder relativo
de cada uno. También va a depender de las circunstancias especificas, de
la naturaleza del paradigma triunfante y del escenario politico particular
del momento. Los mercados de la tercera oleada, por ejemplo, fueron
impulsados por la ingenieria pesada mientras los de la cuarta tuvieron
como componente fundamental la produccion masiva de bienes de consu-
mo. En la tercera oleada el capitalismo rein6 supremo, en la cuarta tuvo la
competencia del socialismo soviético, la cual durante la sinergia se torné en
una guerra fria permanente.

Por estas y otras razones, incluso mas que la sinergia victoriana de la
segunda oleada en Inglaterra, la fase de sinergia posterior a la segunda
guerra mundial en los Estados Unidos ha sido el caso historico mas claro
de capital productivo en posesion del control. Esto fue tanto asi que, por
un tiempo, el mercado de valores apenas estuvo presente como fuerza
dinamizadora. En 1947, segtn palabras de Sobel: “Wall Street no reflejo
para nada la exuberancia econémica de la nacion; los precios de las accio-
nes de las corporaciones en el mercado de valores no aumentaron con la
misma rapidez que las ganancias.” Esta situacion basicamente se mantu-
vo durante toda la fase de sinergia. En 1962, un informe del gobierno
estadunidense sobre la naturaleza de la inversion del capital privado esta-
blecia que:

los requerimientos de capital fueron financiados principalmente por fuentes inter-
nas durante el periodo de la posguerra... [cuando sélo] ...un cuarto de los requeri-
mientos totales... con préstamos de bancos y otras instituciones crediticias y
mediante la venta de valores en los mercados de capital... En comparaciéon con los
anos veinte, el financiamiento corporativo en aflos recientes mostré una mayor

dependencia de los fondos generados internamente, un aumento modesto de la

! Chandler (1977), pp. 9-10 [vc 1988].
2 Sobel (1965), p. 321 [vc 1967].
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importancia de los préstamos a largo plazo, y una abrupta reduccién de la coloca-
cién de nuevos valores en la bolsa.?

Ese comportamiento no solo difiere de la fase de frenesi de los anos vein-
te del siglo pasado, sino también de la fase anterior de sinergia de los
Estados Unidos, cuando ese pais se encontraba todavia en el proceso de dar
el salto adelante (forging ahead).

A. UN MARCO ADECUADO PARA EL
REACOPLAMIENTO FRUCTIFERO

Quiza porque la sinergia sigue al colapso en un mundo falto de regulacio-
nes, éste es un tiempo de comportamiento ordenado y normado. Si la regu-
laciéon del mundo econémico se logré establecer durante la recesion del
intervalo de reacomodo, ésta resulta generalmente aceptada; de no haber
sido asi, entonces las fuerzas sociales y politicas presionaran insistentemen-
te para lograr su establecimiento.

Aun cuando es mas probable que las nuevas reglas provengan original-
mente de gobiernos o instituciones mundiales, unas cuantas de las que afec-
tan el area financiera son autoimpuestas, precisamente para evitar la inter-
vencion gubernamental. Estas de ordinario dan un nuevo marco a las
practicas bancarias y monetarias. Ademas se establecen reglas de juego
para los negocios, las relaciones laborales, etc., asi como innovaciones regu-
latorias a nivel internacional. Pero cada conjunto de regulaciones es tnico
porque tiene que adecuarse a las caracteristicas especificas del paradigma
que esta siendo facilitado.

La suspension de la convertibilidad de la libra, la cual fue entendida sim-
plemente como una medida de guerra, favoreci6 —jy protegié!— en la
practica, la propagacién de la primera revolucion tecnologica, para enton-
ces desplegandose sobre todo —y quizas solamente— en Inglaterra. De la
segunda oleada en adelante, el aumento de la legislacion para facilitar la
constitucién de bancos y compafiias por acciones con responsabilidad limi-
tada ayudd, en un pais tras otro y a diferentes ritmos, a convertir el capita-
lismo familiar inicial en el moderno capitalismo corporativo.

Usualmente se pone en practica una legislaciéon para normar la conta-

3 Joint Economic Committee, US 87" Congress, 1% Session (1962), pp. 32, 40-41.
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bilidad y la transparencia de la informacion al pablico, a fin de evitar los
abusos especificos del frenesi previo. Después del colapso de 1929, para
sobreponerse a algunas de las practicas mas nocivas conocidas hasta enton-
ces se establecieron reglas estrictas de transparencia en la informacion al
publico para proteger a los inversionistas y se establecio la separacion de las
bancas de ahorro e inversion. Para el sano desarrollo de la quinta oleada
actual, después de las revelaciones sobre Enron, se ha venido solicitando
legislacion para separar la consultoria de la auditoria, asi como nuevas
reglas de contabilidad para dificultar las operaciones fuera de libros y su
utilizaciéon para embaucar a los inversionistas.t Pero aun los procedimien-
tos contables normales se revelan deficientes en tiempos de frenesi. David
Wessel en el Wall Street Journal insistia en que “lo que hace tan grave al
escandalo Enron...[es] descubrir que con demasiada frecuencia la contabi-
lidad, segtn las normas ‘generalmente aceptadas’ hoy en dia, o no permi-
te entender nada o es falsa”.’

No toda regulaciéon es una norma escrita, pero las buenas practicas
capaces de garantizar un crecimiento estable son generalmente apoyadas
por la mayoria. En Inglaterra, la Ley de Bancos de 1844 establecié una
clara separacion entre la emision de dinero y el crédito, lo cual era crucial,
pero no se ocup6 de facilitar la funcion del prestamista en tGltima instancia.
Después del panico de los ferrocarriles en 1847 se consider6 necesario sus-
pender la validez de esa ley y ello continu6 siendo la ‘practica aceptada’ en
las emergencias.

Algunas reglas ayudan a fortalecer a las empresas; otras refuerzan el cre-
cimiento del mercado y la cohesion social. La admision de bancos corpo-
rativos privados a la camara londinense de compensacién alent6 el desa-
rrollo de redes de sucursales bancarias con base en el uso del ferrocarril. En
1842 y 1844 se promulgaron leyes para mejorar las condiciones de trabajo
en minas y factorias. En 1846 finalmente sobrevino la decision crucial de
derogar las Leyes de Granos y establecer la libertad de comercio sin corta-
pisas. Todo esto ocurri6 en los dos tltimos afos del periodo de instalacion
y abri6 el camino para la sinergia victoriana.’

Para ese momento, sin embargo, en Inglaterra la riqueza se encontraba
sobre todo en manos de aristocratas y comerciantes. EI mercado bursatil

 The Financial Times (2002a).

5 Wessel (2002).

b Kindleberger (1978:1996), p. 149 [ve 1991].

7 Sobre la importancia crucial de esto para el despliegue de ese paradigma, véase Lloyd-
Jones y Lewis (1998).



LA SINERGIA: EL APOYO A LA EXPANSION DEL PARADIGMA 179

daba sus primeros pasos y el capital financiero apenas comenzaba a adqui-
rir autonomia funcional. Por tanto, podria decirse que el triunfo del capital
productivo sobre el capital financiero durante la segunda gran oleada asu-
mi6 la forma de triunfo del capital industrial sobre los terratenientes acau-
dalados y las clases comerciales.?

El florecimiento de la sinergia de la belle époque, en los anos noventa del
siglo XIX y los anos iniciales del siglo XX, estuvo signado por el desarrollo
de redes financieras y comerciales mundiales. Esto fue posible gracias al
telégrafo y al transporte rapido internacional. Ya, desde comienzos de los
anos ochenta, ese desarrollo venia siendo facilitado por la centralizacion del
patréon oro universal en Londres y el Banco Central britanico, los cuales
actuaban como centros del sistema mundial. El reconocimiento internacio-
nal de las patentes se establecié formalmente después de que, en la
Convencion para la Proteccion de la Propiedad Industrial en Paris en 1883,
se acordaran e institucionalizaran estandares y normas universales para
facilitar la compatibilidad mundial de partes y productos, y asi sucesiva-
mente.

En esa misma fase, la gobernabilidad a nivel nacional fue objeto de otro
conjunto de innovaciones institucionales. La seguridad social a gran escala,
experimentada por Bismarck desde 1883 en Alemania, cuando ese pais se
encontraba en pleno proceso de adelantamiento, fue seguida durante la
sinergia de la belle époque por leyes similares adoptadas por las naciones
europeas una tras otra. Segun Geoffrey Bruun, “esta ola de legislacion del
trabajo, tan rapida y con caracter universal en el mundo occidental, hizo
de la década de 1890 una época significada [sic] de la historia social.
Evidentemente, el espiritu de los tiempos estaba cambiando. Las horas de
trabajo de los obreros, los salarios, la salud, la seguridad, la proteccion, los
riesgos de invalidez y las pensiones por ancianidad estaban dejando de ser
asunto particular” y se convirtieron cada vez mas en responsabilidad del
Estado.?

Para el total desarrollo de la era del automoévil se establecié una amplia
gama de instituciones. Muchas de ellas estaban destinadas a poner orden
en las finanzas, la inversion y el comercio internacionales: el Fondo
Monetario Internacional (FMI), el Banco Mundial (BM), el Banco de Pagos
Internacionales (BPI), el Plan Marshall y las agencias supervisorias, el papel

¢ La ironia es que éstas gradualmente se volcaron hacia la inversion financiera y se afirma
que, ya para 1900, la mayor parte de la industria estaba en manos de la vieja aristocracia.
Lieven (1993), pp. 119-122.

9 Bruun (1959) [ve 1990, p. 169].
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de reserva asignado al délar de Estados Unidos en los acuerdos de Bretton
Woods, el Acuerdo General sobre Tarifas y Comercio (GATT, por sus siglas
en inglés), etc. Muchas otras se orientaban a establecer un marco ordena-
do en el nivel nacional: las politicas keynesianas, los cuerpos regulatorios
separados para bancos, valores, seguros, ahorros (para evitar el alto riesgo
de servicios financieros mixtos para los ahorros, tal como se vio en la eco-
nomia de casino de los aflos veinte), y asi sucesivamente.!” En los Estados
Unidos se instauraron ademas agencias protectoras como la Corporacion
Federal Aseguradora de Depositos (FDIC) y la Comision del Mercado de
Valores (SEC), a fin de restablecer la confianza publica y supervisar el com-
portamiento de la banca y la bolsa, ademas de la Ley de Bancos de 1935
“para hacer del Sistema de la Reserva Federal un instrumento de manejo
de la economia nacional”.!!

También proliferaron las innovaciones sociales. Estas cubrieron desde
aspectos tan fundamentales como el sistema de bienestar social, las redes de
salvaguarda del ingreso, la salud y la educacion, hasta elementos accesorios
como el establecimiento de estadisticas nacionales confiables para ayudar a
los negocios a planificar en el mundo de la produccion en masa.

Muchos de los cambios institucionales necesarios, pero ciertamente no
todos, se hacen durante el periodo de instalaciéon o durante el ‘tiempo de
ajuste de cuentas’ justo antes del comienzo de la prosperidad del periodo
de despliegue. Durante todo este tiempo, siguen funcionando los ciclos de
retroalimentacion, sefialando las mejoras adicionales requeridas, las cuales
se van implementando una vez que el crecimiento sinérgico estd en pro-
greso. Schumpeter, quien siempre prefiri6 que los elementos decisorios fue-
ran el mercado y la economia, hizo notar que las innovaciones institucio-
nales de este tipo solian ser la codificacion de practicas ya aceptadas,? lo
cual es probablemente cierto.

10'Susan Strange, cuando estudia los sistemas regulatorios de este periodo, nota que aun-
que los sistemas estadunidense, francés, japonés, inglés y aleman muestran diferencias signifi-
cativas, todos comparten lo que ella denomina las ‘murallas chinas’ de separacién entre los
diversos tipos de banca y servicios financieros. Strange (1998), capitulo 8.

I Strange (1998), p. 143.

12’Schumpeter (1939), vol. I, p. 307 [vc 2001].
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B. INNOVACIONES INSTITUCIONALES
FACILITADORAS

Para ayudar a hacer posible esta nueva prosperidad, sin embargo, también
se requeriran innovaciones destinadas a agilizar la operacion de las practi-
cas monetarias, bancarias y financieras en el contexto del nuevo paradig-
ma. Como ocurre con todas las innovaciones, el tiempo de introduccion es
menos significativo que el tiempo de difusion intensa. El periodo de insta-
lacion de cada gran oleada de suyo introduce multiples innovaciones en el
campo financiero. Algunas son temporales o de dudosa legitimidad y estan
destinadas a desaparecer o a ser muy marginales (para ese momento).
Otras, especialmente las conectadas con la adecuacién a las nuevas tecno-
logias de los procesos de inversion, produccion, comercio y consumo, pro-
bablemente van a generalizarse y expandirse. La propagacion del paradig-
ma a mas y mas ramas de la economia durante el periodo de despliegue va
a requerir precisamente de esos mismos instrumentos, ademas de otros
disefiados a la medida de las practicas emergentes. Estos pueden suponer
innovaciones en el tipo de dinero, los servicios bancarios y las formas de
crédito o financiamiento, a fin de crear las condiciones facilitadoras de la
total adopcion del nuevo paradigma a lo largo de los diversos ambitos de la
economia en cada pais y en el mundo. Asimismo, estas innovaciones pue-
den acoplarse estrechamente con las medidas de politica ptblica (nacional
e internacional) que establecen las reglas del juego y el marco institucional
para la banca y las finanzas. Una vez que los acuerdos de Bretton Woods
convirtieron al délar norteamericano en su ‘equivalente en oro’ a finales de
la segunda guerra mundial, por ejemplo, las finanzas internacionales se
adaptaron y generaron las practicas correspondientes.

Las innovaciones requeridas también abarcan el funcionamiento mismo
del sistema financiero en cuanto a los instrumentos y las condiciones facili-
tadoras de los tipos especificos de crédito necesarios para incorporar el
nuevo paradigma.

La sinergia de la primera oleada vio multiplicarse los bancos ingleses en
el interior del pais, lo cual ayudo6 a los industriales a efectuar pagos locales,
a movilizar el dinero entre Londres y la provincia, especialmente el de los
comerciantes, y a facilitar la recaudacion de los impuestos por parte del
gobierno.

Para desatar el auge victoriano en Gran Bretana, los cheques se convir-

13 Kindleberger (1984), p. 79.
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tieron en medio de pago; las compaiiias anénimas, desarrolladas para eje-
cutar grandes proyectos, se hicieron cada vez méas comunes; las acciones de
proveedor (vendor shares), los bonos de empresa (debentures), las acciones pre-
ferenciales y otros instrumentos brindaron flexibilidad y adaptabilidad a los
incipientes mercados de capital. En Francia se establecio el experimento del
Crédit Mobilier para préstamos industriales.

La prosperidad de la belle époque estuvo apoyada por la generalizacion de
la responsabilidad limitada, la legislacion para facilitar la formacion de cor-
poraciones gigantescas, la autorregulacion de los mercados de valores, etc.
Mientras Inglaterra se especializaba en mecanismos para financiar grandes
proyectos de ingenieria en todo el mundo, asi como en perfeccionar su
competencia en el crédito de corto plazo y los seguros para financiar el
comercio internacional, en Alemania se desarrollaban préstamos de media-
no tamarno, a mediano plazo, para financiar a los compradores y exporta-
dores de los nuevos bienes de capital eléctricos.

La edad de oro posterior a la segunda guerra mundial fue facilitada
tanto por los acuerdos de Bretton Woods como por el desarrollo de vastos
servicios bancarios personales y la generalizacion del crédito al consumo y
a la adquisicion de vivienda (ambos de menor riesgo gracias al seguro al
desempleo), los esquemas financieros para el desarrollo urbano, la banca
especializada y otros esquemas para el agil funcionamiento de los sectores
de seguros y bienes raices en rapido crecimiento; los préstamos guberna-
mentales, etcétera.

Es claro que la floreciente economia del conocimiento va a requerir de
una amplia gama de instrumentos nuevos y hasta de la demolicion de algu-
nas ‘verdades eternas’ acerca de la naturaleza tangible de los activos.

C. UN PARADIGMA COMPARTIDO Y ARRAIGADO:
SINERGIA FLORECIENTE Y EXPANSION
CONVERGENTE

Lo que hace de la prosperidad de la sinergia una era de bienestar es su ten-
dencia a incorporar porciones cada vez mayores de la economia y segmen-
tos cada vez mas amplios de la sociedad a los beneficios del crecimiento.

1 Tylecote (1985 y 1992) fue el primero en discutir la importancia de la distribucién del
ingreso como elemento determinante de la posibilidad de una prosperidad de ‘onda larga’.
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Después de un periodo de aguda polarizacion en varios frentes, de prospe-
ridad extremadamente desequilibrada, el sistema busca coherencia a tra-
vés de la aplicacion general del paradigma ahora vigente, como logica
tanto de la produccién como del consumo. Dependiendo del tipo de marco
institucional erigido, puede ser un tiempo en el cual luce creible la prome-
sa capitalista de alcanzar el bien comun a través del esfuerzo individual. La
prosperidad victoriana y la belle époque en algunos paises de Europa incor-
poraron a amplios sectores de las clases medias; el periodo posterior a la
segunda guerra mundial incorpor6 a las clases trabajadoras.

La tecnologia y la produccion son los instrumentos de esta promesa;
ellas son los motores que impulsan hacia adelante tanto a la economia
como a estratos sociales sucesivos. Las ciudades se embellecen, la infraes-
tructura llega hasta el ltimo rincon de los paises y se pone a disposicion
de un ndmero creciente de personas, junto con la educacion, la cual, en
esta fase, suele ser transformada y ampliada, tanto en duracién como en
cobertura de poblacion. El estilo de vida ‘moderno’ establecido por los
ricos durante el periodo de instalacion se difunde o derrama mas y mas en
una version simplificada y menos costosa, gracias a las economias de esca-
la. Y todo esto se hace en colaboracion con el capital financiero, el cual
florece en su papel de intermediario en un estilo ciertamente menos exu-
berante y aventurero que el de la economia de casino, pero bastante ren-
table y estable.

Junto con la expansion de la infraestructura surge un grupo de las que
podrian llamarse ‘ramas inducidas’, basadas en las oportunidades de inver-
sion creadas por los rasgos particulares del paradigma en cuestion. Estas
comprenden la construccion, el transporte y el comercio, los cuales acom-
panan la naturaleza particular de la expansion, asi como otras actividades
cuya apariciéon completa el nuevo espectro de la produccion y el consu-
mo. En la cuarta oleada las ramas inducidas trajeron consigo el floreci-
miento de una economia de servicios; en el caso de la oleada actual pro-
bablemente van a involucrar muchas actividades relacionadas con la
intermediacién en el mundo informatico y con la produccién en la eco-
nomia del conocimiento.

Asi la gama de sectores que respalda el crecimiento y necesita financia-
miento en esta fase abarca:

— Las industrias-ntcleo del paradigma, todavia creciendo, avanzando y
expandiéndose;

— La infraestructura, aumentando su cobertura y sus servicios;

— Toda la vieja economia siendo modernizada y rejuvenecida; y

— Un grupo de nuevas ramas de la industria y los servicios, complemen-
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tarias de las demas, completando el tejido econémico dentro de la logica de
ese paradigma.

Ciertamente, todo esto es bastante para mantener a casi todo el capital
financiero ocupado en su pais (y para hacerlo retirarse de la periferia, ya
no tan atractiva), aunque esto probablemente sera distinto en la quinta
oleada actual, la cual desde el inicio ha estado caracterizada por la globa-
lizacion.

El crecimiento durante la sinergia, en la primera fase del periodo de des-
pliegue, tiene lugar en medio de externalidades crecientes. Uno de los efec-
tos de la economia de burbuja es una inversién en infraestructura lo sufi-
cientemente grande como para durar bastante tiempo, proporcionando
una cobertura basica para posibilitar su utilizaciéon masiva con costos decre-
cientes. Durante todo el periodo de instalacion, la difusion de la revolucion
tecnolégica se hace tan amplia y profunda que permite la visibilidad com-
pleta del paradigma. En consecuencia, el crecimiento propio del despliegue
va acompafiado por un conjunto de principios ampliamente compartidos
para los efectos de una practica mas efectiva y rentable, asi como de la com-
prension implicita de las diversas trayectorias tecnologicas a explotar.

Como se discuti6 en la primera parte, el paradigma gradualmente se va
afirmando territorial y socialmente con la disponibilidad de infraestructu-
ra fisica y técnica, de personal técnicamente capacitado, de redes de distri-
bucion y suplidores, de habitos de consumo, normas y regulaciones, y de
adaptacion cultural. Este contexto conduce a una situaciéon de gran acuer-
do entre el capital financiero y la mayor parte del capital productivo sobre
lo que es una inversion pertinente y promisoria. Estas condiciones condu-
cen, a su vez, a una colaboracion mutuamente beneficiosa y a una interre-
lacion creciente y estable entre la banca o las firmas financieras y sus clien-
tes de la esfera productiva.

D. EL PAPEL CAMBIANTE DE LA TECNOLOGIA

Para el final del frenesi ya se ha entendido el potencial de la revolucion tec-
nologica, se han definido claramente los paradigmas tecnoldgicos (en el
sentido restringido de Dosi) en tanto trayectorias innovadoras, y la compe-
tencia entre opciones respecto a los principales productos y procesos ha
conducido a lo que Brian Arthur llamé la fijacion (locking-in)¥5 de los disefios

15 Arthur (1988).
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dominantes ganadores. También para entonces, las principales industrias
de la revolucion estan alcanzando sus estructuras basicas en términos de
liderazgo, formas de competencia, tamaifio relativo de las empresas, plan-
tas y equipos de produccion, asi como otros rasgos definitorios. Esto signi-
fica que si el periodo de instalacion puede considerarse como un estadio
experimental gigantesco para probar las diversas avenidas del nuevo para-
digma y establecer su constelacion basica, el periodo de despliegue podria
ser descrito como el desarrollo de esa constelacion y la extension de las ave-
nidas escogidas.

En consecuencia, podria decirse que la innovacion tecnologica se des-
plaza partiendo de un intenso periodo de exploracion, conducido por el
capital financiero y sus objetivos, hacia un periodo de consolidaciéon y
expansion de los mercados, siguiendo los criterios del capital productivo.
Lo que esto significa en la practica va a depender del marco socioinstitu-
cional especifico que se establezca y del tipo de producto.

Una de las avenidas para la innovacién es la de facilitar su adopcion
generalizada haciendo los productos mas amigables al usuario y mutua-
mente apoyados. Esto es lo que Brian Arthur ha llamado ‘arreglos para el

Bl

uso-:

Para el florecimiento completo de la revolucién se necesita que los mil y un peque-
nos detalles —subtecnologias, arreglos, arquitecturas— sean puestos en su lugar
para poder adaptarnos a las nuevas tecnologias y ellas a nosotros. Esto toma tiem-
po. Y sobre todo define el periodo de completo desarrollo (buildout) no como un
periodo de simple explotacién de las innovaciones tempranas, sino como un perio-

do creador de los arreglos capaces de llevar a las tecnologias a su plena utilizacion. !0

Una avenida en cierto modo relacionada con la anterior es la bisqueda
del aumento y la expansion de los mercados. La concentracion del ingreso
en la fase de frenesi probablemente también concentr6 la innovacion en el
extremo de lujo del espectro de mercado. Las condiciones para mejorar la
distribucion del ingreso en el periodo de despliegue podrian orientar las
innovaciones hacia la reducciéon de costos en versiones mas bésicas, a fin de
expandir los mercados tan rapidamente como el ingreso lo permita. En este
caso, las innovaciones son ‘descremadas’ en el extremo superior del merca-
do y se convierten en las llamadas ‘vacas lecheras’ (cash cows) cuando llegan
al extremo inferior.

16 Arthur (2002).
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Tan pronto como el volumen de mercado se convierte en uno de los
principales determinantes de la ganancia, las innovaciones de proceso
pasan a ser un foco importante de atencion.” La velocidad, la confiabili-
dad, la calidad y la reduccién de costos reciben atencion especial y pueden
conducir a grandes avances a lo largo de las trayectorias del paradigma. En
el caso de la quinta oleada, la creciente atencién al ambiente, la cual puede
ser considerada como parte del marco socioinstitucional, con o sin regla-
mentacion obligatoria, puede sefialar la direcciéon de muchas innovaciones
tanto en productos como en procesos.

Hay dos areas, sin embargo, donde las innovaciones para reducir costos
resultan cruciales en el crecimiento de toda la economia: los insumos-
nucleo y la nueva infraestructura. En la medida en que ambos se hagan
mas baratos y mejores, mas y mas productores los usaran para modernizar
sus productos y procesos asi como para incrementar sus propios mercados.
Esto va creando un circulo virtuoso, a medida que el crecimiento de la
demanda, a su vez, facilita ganancias ulteriores en la productividad de los
insumos y en la de la infraestructura misma.

En el caso de la tercera oleada, el abaratamiento creciente del acero y
del transporte ferroviario y maritimo aceler6 el desarrollo de los mercados
transcontinentales a partir de los aflos noventa del siglo XIX. En la cuarta
oleada, el costo decreciente de los combustibles derivados del petrdleo, la
electricidad, y el transporte terrestre apoyaron positivamente las elevadas
tasas de crecimiento de los mercados masivos nacionales. Es de esperar que,
en la quinta, ese papel estimulador del crecimiento sea jugado por el costo
cada vez menor vy la utilizacién cada vez mas extendida de la microelectro-
nica y las telecomunicaciones.

La forma especifica como se financia la innovaciéon también puede cam-
biar durante este periodo. La cuarta oleada tuvo como uno de sus rasgos la
existencia de un laboratorio de investigacion y desarrollo en la mayoria de
las grandes corporaciones y la proliferacion de laboratorios financiados por
el Estado, independientes o universitarios. Uno de los rasgos de la presen-
te oleada es la importancia de las innovaciones como creadoras de valor y
la velocidad con la cual pueden introducirse cambios en la produccion,
debido a la flexibilidad del equipamiento y las organizaciones. Ciertamente
esto definirda mecanismos mucho mas dindmicos para promover y financiar
el cambio técnico.

I7 Abernathy y Utterback (1975).
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E. EL PASO A LA MADUREZ: VUELVEN LAS
TENSIONES Y LA DISPERSION

A medida que se aproxima la madurez del paradigma, el espectro de opor-
tunidades para realizar nuevas inversiones se va haciendo gradualmente
mas estrecho, los ciclos de vida de los Gltimos productos —e incluso de los
ultimos sistemas tecnologicos— se acortan, la inversion para incrementar
la productividad es cada vez menos efectiva, las nuevas oportunidades de
inversion llegan con mayor dificultad, y asi sucesivamente.

Esta pérdida de impulso puede manifestarse en una suerte de crisis de
mitad de la vida como fueron, por ejemplo, el colapso de 1857 en
Inglaterra y la recesién de 1960 en Estados Unidos.

La madurez trae consigo nuevas fusiones, pero no para escapar a la com-
petencia de precios, como ocurrid durante el frenesi, sino para acaparar una
mayor porcion del mercado en busca de economias de escala, con miras a
apuntalar las ganancias decrecientes a consecuencia del estancamiento de la
productividad y la saturacion de mercados. Las muchas otras practicas del
capital financiero para rescatar la tasa de ganancia e incrementar la renta-
bilidad en esta fase fueron ampliamente discutidas en el capitulo 8.

Llega entonces la madurez, fase postrera del periodo de despliegue, con
su brillo superficial y su turbulencia politica. Los trabajadores se organizan
y exigen, a veces muy activamente, los beneficios prometidos e incumpli-
dos.1® Los jovenes, los artistas y los descontentos hacen también denuncias y
escenifican rebeliones romanticas. Entretanto, a medida que el periodo
avanza, merman las oportunidades de inversion mientras el capital ocioso
crece mas y mas. Pronto sera de nuevo el tiempo de migrar, tanto para el ca-
pital financiero como para el capital productivo —con frecuencia juntos—,
en busca de nuevas oportunidades sea en el exterior o fuera del paradigma
establecido mediante innovaciones inusuales. Es asi como la gran oleada se
expande hacia la periferia, impelida por la voluntad del capital financiero,
mientras la siguiente revolucién tecnolégica estd a punto de irrumpir en el
pais nucleo y de enfrentar a la estructura productiva establecida.

No obstante, los éxitos de la fase temprana del periodo de despliegue
han fortalecido la confianza de los defensores del orden existente. Ya para
la fase de madurez, éstos se encuentran complacidos, el progreso les pare-
ce garantizado y sienten que las grandes virtudes del sistema pueden ser
proclamadas con confianza.

18 Para una discusion de estos periodos de protestas laborales y su relacion con las secuen-
cias recurrentes de las ondas largas, véase IFreeman y Louca (2001), pp. 355-363.
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A pesar de los auges y caidas recurrentes en el desempefio econémico y
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 la
operacion del sistema. Esta mezcla de ideas y convicciones con anhelos y
deseos resurge con gran fuerza en dos fases particulares de la oleada: el fre-
nesi y la sinergia. En la primera, el crecimiento de la burbuja financiera y
los increibles beneficios alcanzados crean el delirio de una nueva economia,
tanto mas creible cuanto mas dinero llega al banco del delirante. En la
segunda, el crecimiento estable y la difusion gradual del bienestar por un
periodo relativamente largo crea la ilusion de una sociedad en franca mejo-
ria. El primer espejismo se rompera con el colapso de la burbuja; el segun-
do con el descontento social creciente, seguido por el debilitamiento eco-
noémico de la estructura productiva establecida.

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



13. LA NATURALEZA CAMBIANTE DE
LAS INNOVACIONES FINANCIERAS
E INSTITUCIONALES

En capitulos anteriores se ha venido afirmando que la irrupcion de las revo-
luciones tecnoldgicas, cada cuatro o seis décadas, desencadena un proceso
de transformacién con efectos sobre todas las facetas de la sociedad.
Durante la primera mitad de la oleada aproximadamente, el capital finan-
ciero controla el proceso de difusion, forzando a empellones el avance de la
revolucion. Durante la segunda mitad, el capital productivo suele ser el
conductor del proceso de crecimiento, propagando el paradigma a todo lo
largo de la economia. A través de las sucesivas fases de difusion, tienen que
ocurrir transformaciones profundas y extensas, cuya realizacion requiere
innovaciones adecuadas no sélo en la esfera productiva —en productos,
procesos y modos de organizacién— sino también en las finanzas y las ins-
tituciones. Estas innovaciones condicionan la amplitud de liberacion del
potencial de la revoluciéon tecnolégica y la distribucion de sus beneficios
econdmicos y sociales. Por su parte, las caracteristicas de cada revolucion
particular van a determinar la naturaleza de los problemas a resolver con
innovaciones en ambas esferas y los principios del paradigma definiran el
modo de solucionarlos.

A. LAS INNOVACIONES FINANCIERAS
DE FASE A FASE

El proceso de permutaciéon de una economia dirigida por la produccion
durante el periodo de despliegue, a una regida por las finanzas en el perio-
do de instalacion, y a la inversa, afecta profundamente la direccién y la
intensidad de la innovacién dentro de la esfera financiera. En realidad, tal
como se afirmoé en toda la segunda parte, en cada una de las fases, el com-
portamiento del capital financiero se ve muy influido por la cantidad y cali-
dad de las oportunidades cambiantes de aumentar la riqueza de papel.
Algunas veces los valores de papel representan riqueza real; otras pueden
ser s0lo una forma perversa de redistribucion. Generalmente hay una mez-

[189]
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CUADRO 13.1

LAS REVOLUCIONES TECNOLOGICAS Y EL CAPITAL FINANCIERO

UNA TIPOLOGIA TENTATIVA DE LAS INNOVACIONES FINANCIERAS

Tpos de innovaciones financieras y sus propdsitos

A Instrumentos
para proveer
capital para
nuevos
productos
y servicios

Para innovaciones radicales (préstamos bancarios, capitales de riesgo,
etc.)

Para facilitar inversiones grandes y/o minimizar los riesgos
(compaiiias anénimas, sindicatos bancarios)

Para responder a los requerimientos financieros de las nuevas
infraestructuras (tanto en construccién como en operacion)

Para facilitar la inversion o el comercio en bienes o servicios novedosos

B Instrumentos
para ayudar al
crecimiento o a
la expansion

Para las innovaciones incrementales o expandir la produccién (bonos
y otros)

Para facilitar el financiamiento gubernamental en diferentes
circunstancias (guerra, conquista colonial, inversién en
infraestructura, gastos de seguridad social, etc.)

Para trasladar (o crear) capacidad productiva en el exterior

C  Modernizacion
de los servicios

Incorporacién de nuevas tecnologias (comunicaciones, transporte,
seguridad, impresion, etc.)

financieros Desarrollo de mejores formas de organizacion y servicios a los clientes
mismos (desde transferencias telegraficas, pasando por cuentas corrientes
personales y oficinas bancarias hasta cajeros automaticos, banca
electroénica, etc.)
Introduccién de nuevos instrumentos o métodos financieros (desde la
chequeras hasta el dinero virtual, servicios locales, nacionales e
internacionales, diversos tipos de préstamos e hipotecas, etc.)

D Toma de Instrumentos para atraer a los pequefios inversionistas (diversas
ganancias y formas de fondos mutuales, certificados de depésito, bonos, IPO
formas de [Initial Public Offerings], bonos ‘basura’ de muy alto riesgo, etc.)
distribuir Nuevos instrumentos para estimular y facilitar los grandes riesgos

inversiones y
riesgos

(derivados, fondos de cobertura tipo ‘hedge’ y similares)

E  Instrumentos
para
refinanciar
obligaciones o
movilizar
activos

Renegociacion de deudas o reestructuracion de obligaciones
existentes (reingenieria, bonos Brady, swaps etc.)

Compra de activos de produccion (adquisiciones, incorporaciones,
fusiones, absorcién, bonos basura, etc.)

Adquisicion y movilizacién de activos tipo ‘renta’ (bienes raices,
valores, opciones, futuros, etc.)

F  Innovaciones
cuestionables

Descubrimiento y aprovechamiento de vacios legales (paraisos fiscales,
acuerdos encubiertos, etc.)

Descubrimiento y aprovechamiento de informacién incompleta:
‘dinero que hace dinero’ ( arbitraje de divisas, leads y lags, etc.)

Hacer dinero sin dinero (desde esquemas piramidales hasta venta de
informacién interna y fraude)
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cla cambiante de ambas. La misma variedad aparecera en relacion con la
naturaleza de la innovacion.

El cuadro 13.1 propone una tipologia de las innovaciones financieras,
clasificadas segtn sus propositos principales, y ordenadas comenzando por
las mas ttiles para la economia ‘real’, terminando por las menos ttiles. Las
de mas arriba proporcionan la sangre vital para los emprendedores y la
produccion; las de mas abajo extraen sangre de la economia a través de la
manipulacion de la riqueza de papel.

Las innovaciones de tipo A y B son las relacionadas con la funcién basi-
ca de las finanzas como mediadoras de la inversiéon productiva, bien sea
para iniciar actividades (tipo A), o para su crecimiento, expansion y exten-
sion (tipo B). Las imnnovaciones tipo C mejoran el desempeiio del mundo
financiero mismo —desde los bancos hasta las empresas de inversion—
visto como una actividad de produccion de servicios. Las innovaciones tipo
D pueden ser entendidas como una forma de mercadeo de los servicios
financieros: hacen mas facil —vy al parecer menos riesgosa— la injerencia
en actividades de inversion de los eventuales clientes, tanto grandes como
pequenios. También facilitan la realizacion de las ganancias a los presta-
mistas originales en los casos de capital de riesgo, y la captaciéon de ganan-
cias de capital a los sucesivos inversionistas en mercados de tendencia alcis-
ta. Las innovaciones tipo E se refieren a los servicios financieros como
vehiculos para movilizar de mano en mano activos u obligaciones existen-
tes, es decir, sirven como canales para los cambios de posesion. Finalmente,
las innovaciones tipo F son las diversas practicas manipulativas —general-
mente legales, aunque con frecuencia ilegitimas— en las cuales pueden
participar los agentes financieros. La mayoria son indeseables socialmente
pero no resultan faciles de evitar.

En Estados Unidos, a comienzos del siglo XX fue comtn que los bancos
establecieran compaiiias de inversion afiliadas para poder comprar accio-
nes. Esta actividad les estaba prohibida por ley, por poner en riesgo el dine-
ro de los depositantes. “Esta practica, aun cuando no era ilegal, en el sen-
tido estricto de la palabra, evadia el espiritu de la ley y hubo un autor que
la calificé de ‘obra maestra de humor juridico’.”!

Aunque en todas las fases pueden darse innovaciones de cualquier tipo,
la frecuencia de cada tipo puede cambiar significativamente. Las caracte-
risticas de cada fase dan lugar a una mayor relevancia de ciertos tipos de
innovaciéon financiera, como se muestra en el cuadro 13.2.

IReportado en Sobel (1965), p. 183 [vc 1967, p. 221].
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En la fase de irrupcion inmediatamente posterior al big-bang se da la
maxima intensidad y variedad de innovaciones. En primer lugar, se produ-
ce una cosecha de innovaciones tipo A, que abarcan el capital de riesgo en
la forma mas adecuada a la revoluciéon en cuestiéon, asi como formas de
financiar el comercio de los nuevos productos. Al mismo tiempo, el tltimo
periodo de difusion de las viejas industrias y algunas incursiones en las nue-
vas suelen acompanarse de nuevas formas de financiar el desarrollo de la
periferia (tipo B). En este tiempo también abundan las innovaciones tipo C.
El mundo financiero se muestra altamente dispuesto a incorporar adelan-
tos tecnologicos en las comunicaciones, la seguridad, las técnicas de impre-
si6n, etc., asi como cambios en la organizacion orientados a elevar la pro-
ductividad y a ampliar la cobertura de sus servicios.

La introducciéon de la ‘cinta telegrafica’ (en 1867) y del teléfono (en
1878) produjo un salto cuantico en la velocidad de la informacion y la toma
de decisiones. Wall Street los adopté inmediatamente, pero la Bolsa de
Londres demor6 su incorporacion cerca de cinco anos (hasta 1872 y 1882
respectivamente). R.C. Michie explica que mientras la Bolsa de Nueva
York era propiedad de sus miembros y todos estaban interesados en el acce-
so rapido a la informacién dondequiera que estuviera, los propietarios de
la Bolsa de Londres eran un pequefio grupo en el seno de una membresia
muchisimo mayor. Para ellos, facilitar el acceso a los de afuera reducia el
valor de la institucion y el ingreso que derivaban de ella.? Es asi como, al
igual que con cualquier otro aspecto en discusion, el contexto institucional
influye tanto en la velocidad como en la forma de adopcién de las innova-
ciones.

Sin embargo, durante la fase de irrupcion la revolucion todavia es solo
una pequefia porcion de la economia mientras el grueso de las industrias
del viejo paradigma ya maduro ofrece pocas oportunidades buenas de
inversion. Por ello, el dinero ocioso se acumula y fomenta innovaciones de
los tipos D, E y E La irrupcion es entonces testigo de la maxima variedad
e intensidad de innovaciones financieras.

2 Michic (1987), pp. 250-251.
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CUADRO 13.2
EL COMPORTAMIENTO CAMBIANTE DEL CAPITAL FINANCIERO DE UNA FASE A
OTRA EN CADA OLEADA

Fases Tipos de innovacion Caracteristicas predominantes
prevalecientes de la actividad financiera en la fase

A B C D E F

Irrupcion O O O O O 0O Maximaintensidad de verdaderas
innovaciones financieras

Frenesi O 0O 0O Escaparaloscontroles, atraer fondos,
especular, inflar el valor de los activos

Sinergia O O O Innovaciones adaptativas para
acompanar el crecimiento

Madurez [m] O 0O Acompanarla migraciéon hacia las

periferias, escapar a los controles y
manipular valores

De hecho, todo el periodo de instalacion es de intensa experimentacion
e innovacion no so6lo en practicas tecnologicas sino también financieras. La
profunda conexién de éstas con la revolucion tecnologica desde su fase mas
temprana va conformando un repertorio de innovaciones financieras apro-
piadas, capaces de hacer frente a los diversos aspectos peculiares de cada
paradigma durante toda la oleada. Ir6nicamente, también la multiplica-
ci6n de las distorsiones en la fase de frenesi servird para indicar el tipo de
regulacién necesaria para evitarlas. Y esto se aplica no solamente a las
diversas instituciones e instrumentos del mundo financiero, sino también a
las practicas contables y a las reglas de transparencia en la informacion al
publico de las empresas de produccion en las cuales se invierte.

Debe notarse que el cuadro 13.2 se refiere a la direccion preferencial de
la wnnovacion, es decir, a la fase en la cual ciertos tipos de instrumentos o
practicas financieras tienden a ser ‘inventadas’, introducidas e imitadas
ampliamente. La aplicacion de esas practicas puede durar mucho tiempo y
con frecuencia puede definir la forma normal de operar en periodos poste-
riores. Es probable que las practicas mas apropiadas entre las muchas desa-
rrolladas durante las fases tempranas de la revolucion se generalicen duran-
te el periodo de despliegue, cuando el nuevo paradigma se convierte en el
‘sentido comun’ para la inversion y las operaciones en los diversos sectores
de la economia.
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Cuando llega el frenesi, las practicas de tipo A todavia estan ayudando
fuertemente a la difusion de las nuevas tecnologias. Sin embargo, el limite
ala capacidad de absorber las tecnologias y formas de produccion atn inci-
pientes genera una brecha de rentabilidad. El resultante apremio por
lograr los altos niveles de rentabilidad propios de las nuevas industrias atrae
a un nimero creciente de inversionistas esperanzados (y a empresas de ren-
tabilidad dudosa) en lo que sera la economia de casino, moviendo el pén-
dulo hacia las innovaciones de los tipos D, E y F. A medida que la burbuja
se infla, se buscan formas nuevas (o renovadas) de hacer dinero moviendo
activos de mano en mano o manipulando dinero, lo cual lleva a la inflacion
de los activos y al incremento de la riqueza real o aparente de los inversio-
nistas involucrados, sin aumentar la riqueza de la sociedad.

El cambio maés notable del comportamiento innovador en las finanzas
tiene lugar después del estallido de la burbuja, entre el frenesi y la ‘edad de
oro’ del despliegue temprano. En la fase de sinergia, tenderan a prevalecer
innovaciones de los tipos A, B y C en forma de innovaciones adaptativas
acompanando todo el desenvolvimiento del paradigma. Estas innovaciones
respaldan una tendencia de ‘vuelta a la norma’, orientada hacia las sanas
proporciones entre el precio y los beneficios y a la multiplicacion del dine-
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-
te de las ‘vacas lecheras’ de las industrias mas establecidas. Por lo tanto la
creatividad financiera se mueve hacia las innovaciones tipo E a fin de con-
centrar propiedad y poder, asi como hacia nuevas inversiones de tipo B en
el extranjero. Estas inversiones pueden ser relativamente prudentes o ser
formas sumamente imprudentes de atiborrar de préstamos a los paises
periféricos, cual gansos para paté, acumulando deudas soberanas impaga-
bles, las cuales muy probablemente entraran en mora en el proximo
periodo de instalacion. Cuando en 1837 Mississippi, Louisiana, Maryland,
Pennsylvania, Indiana y Michigan rehusaron pagar sus deudas, “se mostro
indignacion ante la solicitud de los bancos e inversionistas extranjeros, en
los tiempos dificiles, de exigir el pago de deudas solicitadas y concedidas en
forma tan desatinada”.?

Otras innovaciones de esta fase buscan imaginativamente formas cues-
tionables de apuntalar los beneficios. Estas probablemente van a ser del

3 Galbraith (1990:1993), p. 62 [vc 1991].
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tipo F tratando, por ejemplo, de incrementar la opacidad ante los accio-
nistas o las autoridades fiscales. En el decenio de 1960 en los Estados
Unidos, se hizo tan importante ocultar las ganancias mediante practicas
contables y aprovechamiento de resquicios legales que fueron frecuentes las
quejas acerca de la supremacia de los gerentes financieros sobre los de pro-
duccién y mercadeo. En los afios anteriores a la primera guerra mundial,
en los Estados Unidos, “Wall Street estuvo bajo el constante escrutinio de
una u otra dependencia del gobierno” y lo mismo ocurri6 con los bancos y
las empresas aseguradoras. La revelacion del llamado ‘Money Trust’ por el
grupo Glass* puso en claro la necesidad de la regulacion. Entre las conse-
cuencias estuvo la Ley Glass-Owen, timido antecedente del Sistema de la
Reserva Federal, representando un nuevo intento por crear una suerte de
Banco Central en los Estados Unidos.*

Muchas de las practicas manipulativas de la fase de madurez van a
inundar la fase de irrupcion, seguidas del big-bang, como parte de las tac-
ticas de racionalizacién y supervivencia de la estructura de produccion
existente, la cual, aun opacada por el llamativo éxito econémico de la
revolucion tecnolédgica, no abandona la batalla por rescatar los beneficios
y los mercados.

B. LAS INNOVACIONES FINANCIERAS
DE PARADIGMA A PARADIGMA

A medida que las innovaciones financieras cambian de naturaleza y pro-
posito, siguiendo el ciclo de vida de cada revolucion, van siendo profunda-
mente moldeadas por la naturaleza del paradigma tecnoeconémico parti-
cular en proceso de despliegue. Esto abarca no solo la adaptacion de los
instrumentos y servicios financieros a los cambios especificos en la esfera
productiva sino también la aplicacion, en las empresas financieras mismas,
del paradigma en tanto tecnologia genérica y nuevos principios de organi-
zacion y operacion.

En la primera revolucién industrial, los bancos locales fueron capaces de
manejar los ahorros y préstamos e incluso algunas operaciones de comer-

* Comité de investigaciones sobre practicas financieras del Congreso de EUA. [T.]
#Sobel (1965), pp. 200-201. Pero aun esto terminé bajo el control del capital financiero:
“No fue sino hasta el ‘New Deal’ cuando el sistema gané verdadera independencia de Wall

Street”. (Ibid.)
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cio internacional, pero no habrian podido ingenidrselas para reunir las
inmensas sumas requeridas por la construccion de los ferrocarriles de la
segunda oleada —mucho menos para construir los de la tercera. Estas
sumas requerian una nueva forma de atraer y manejar las finanzas, la cual
fue lograda mediante las compaiiias anoénimas y de responsabilidad limita-
da. Los enormes imperios financieros de la belle époque pudieron manejar
con facilidad las finanzas de las grandes obras de ingenieria en todo el
mundo y apoyar grandes complejos industriales, con miles de trabajadores
y grandes transacciones, como las de la US Steel y la General Electric en
Estados Unidos, o Siemens y AEG en Alemania. Para aquellos gigantes
financieros probablemente habria sido dificil siquiera imaginar la tarea de
proveer a millares de pequenos consumidores con los arreglos crediticios
necesarios para desarrollar los mercados de la cuarta oleada.

En realidad, una de las grandes transformaciones de la economia esti-
mulada por la revolucién 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 alimentacion, salud y vivienda. Se volvieron la forma
de comprar, por cuotas, toda una gama de bienes durables que iban desde
el automovil, el refrigerador y la maquina de lavar, hasta los equipos de
entretenimiento doméstico como la radio, los discos, la television, las gra-
badoras de cinta, ademas de, obviamente, la casa donde ponerlos. La
expresion ‘bienes de capital’ se utiliza aqui, no solamente para referirse a
los términos extendidos de pago y a los procesos financieros necesarios para
respaldarlos, sino también al uso productivo prolongado de los servicios
brindados por éstos. Sin embargo, ninguna de las actividades productivas
domésticas sali6 al mercado. Algo andlogo 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
sofisticado equipamiento militar propio de la guerra fria, asi como de
muchos servicios publicos (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 y su calidad mas variada y compleja. Asi, la cuarta olea-
da condujo a una nueva economia que tuvo al gobierno como un actor eco-
némico fundamental, mientras abria para los consumidores formas de
financiamiento antes reservadas para los ‘bienes de capital’. Esto facilit6 la
demanda masiva y, a través de ella, brindé combustible a las industrias
actuantes como motores del crecimiento.

A finales de la década de 1920, Edwin A. Seligman, profesor de la Uni-
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versidad de Columbia, ya habia notado las profundas transformaciones
que podrian seguir a la difusion de esas modalidades accesibles del crédito.
En el prefacio de su libro The Economics of Instalment [sic] Selling: A Study in
Consumers’ Credit with Special Reference to the Automobile, afirma:

Estoy convencido de que se estd abriendo un capitulo completamente nuevo, tanto
para la teoria como para la vida de los negocios. Después de mas de un siglo dedi-
cado a la elaboracién y a la técnica de la banca y el crédito comercial, disenados
para adecuarse a la revolucién industrial, ahora estamos en el umbral de otra revo-
lucién en la ciencia econémica y en la vida econémica, apenas menos importante

que sus predecesoras.’

La revolucién actual presenta lo que podria ser un reto ain mayor para
el mundo financiero. Para empezar, el conocimiento, la experiencia y la
informacién se han vuelto bienes de capital. Esta vez no es la forma de
comprarlos lo que los define como tales, sino el hecho de que —aunque
intangibles— son capaces de crear nuevo valor, el cual puede ser también
intangible. Una porcién creciente de la economia, en términos de inversion
y comerclo, estara relacionada con intangibles y requerird instrumentos
apropiados asi como creatividad conceptual. ;CGoémo puede medirse el capi-
tal intelectual? ¢Puede servir como garantia? ¢Cual es el valor de un pro-
ducto infinitamente reproducible a un costo casi cero? Todas estas pregun-
tas tienen que ser resueltas en la practica para que el sistema pueda fluir.
Ademas, en el extremo inferior del espectro, el numero creciente de indus-
trias caseras, sean artesanales o de alta tecnologia, esta planteando retos
ulteriores al sistema bancario. Estos comprenden no solamente los instru-
mentos financieros adecuados para la inversion y la operacion de las micro-
empresas, sino también la necesidad de nuevos esquemas para equilibrar
los ingresos irregulares tipicos de la proporcion creciente de personas auto-
empleadas en la poblacion. En el extremo superior, las operaciones globa-
lizadas de produccioén, comercio y finanzas son profundamente moldeadas
por el potencial de la revolucion informatica y las telecomunicaciones, asi
como por el correspondiente paradigma de redes flexibles. La globalizacion
de por si implica una escala de transacciones sin precedentes en términos
de volumen vy frecuencia, pero especialmente un salto cuantico en comple-
jidad. Baste mencionar la dificultad que supone manejar maltiples mone-
das y tasas de cambio, tanto para las operaciones diarias como para el

5 Seligman (1927), p. v.
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calculo del valor de los activos. El poder del procesamiento de la informa-
ci6n y la naturaleza virtual e instantanea de las transacciones han ido trans-
formando rapidamente los instrumentos financieros y las formas de fun-
clonamiento, mientras los problemas de seguridad han crecido hasta
alcanzar proporciones graves. Sin duda, mucho mas habra de venir.

C. LAS INNOVACIONES INSTITUCIONALES:
DE LA VIEJA A LA NUEVA ECONOMIA

Las innovaciones financieras necesitan ser apoyadas y reglamentadas por
innovaciones institucionales adecuadas y a tono con el mismo paradigma.
Sin el marco legal correspondiente, ni los bancos locales ni las companias
anénimas habrian sido seguros y confiables para participar en ellos. Sin
esquemas de seguridad social ni seguro de desempleo, grandes cantidades
de bienes durables de los consumidores habrian tenido que ser devueltos
con cada recesion econémica por incapacidad de pago. Sin sindicatos reco-
nocidos, los salarios no hubieran alcanzado 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 diversos instrumentos financie-
ros, desde el ahorro y el crédito hasta los préstamos 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 proteccién de una red de regulaciones globales, nacionales y
locales. Se necesitaria un conjunto adecuado de instituciones para comple-
mentar, dar forma y guiar las transformaciones que tienen lugar en la esfe-
ra econémica. Sin embargo, no se puede intentar el retorno nostalgico a lo
que funcioné en el paradigma anterior, hay que disponerse a disefiar en su
complejidad lo que va a funcionar en el paradigma nuevo. La globalizacién
no es solamente una economia mucho més activa; fundamentalmente es un
contexto distinto.

Cada revolucion tecnoldgica conduce entonces, sin lugar a dudas, a
una ‘nueva economia’. Sin embargo, no es una economia sin ciclos y con
mercados de valores en permanente tendencia alcista, como se creyd
ampliamente a finales del decenio de 1990 (al igual que a finales del de
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1920). Lo que no ofrece lugar a dudas es que la tecnologia esta en la base
de las transformaciones, pero esto no es un fenémeno sin precedentes
como se ha sostenido con frecuencia. Con cada revoluciéon tecnologica
han ocurrido saltos equivalentes de la productividad y similares explosio-
nes de nuevos productos. Esto es lo que hace al desarrollo un proceso por
oleadas.

La nueva economia surgida de cada revolucion tecnolédgica consiste de
un conjunto de cambios radicales en los patrones de inversion, produccion,
comercio y consumo. Estos nuevos patrones y las distintas categorias de bie-
nes y servicios involucrados conducen a nuevos comportamientos de mer-
cado y requieren formas adecuadas de manejarlos. La naturaleza distintiva
de los nuevos productos y tecnologias ciertamente cambia algunos aspectos
del funcionamiento de la economia para una oleada en particular, pero no
rebasa su naturaleza capitalista o su caracter basicamente ciclico.

En la actual revolucién informaética, diversos autores han desarrollado
interpretaciones de la nueva economia basadas en el fuerte contraste entre
bienes tangibles e intangibles, entre ‘atomos y bits’.6 Algunos afirman que
la nueva economia es tan diferente que requiere de una nueva teoria econd-
mica’ para su analisis y manejo. Esto podria ser asi y estar por completo
dentro de la logica del modelo actual. Para el paradigma anterior John
Maynard Keynes desarroll6é una nueva teoria econémica, al establecer otro
modo de entenderla y un nuevo conjunto de instrumentos de politica.
Aunque el debate aun sigue vivo,® alli donde se aplicaron esas politicas
lograron en buena medida su proposito de moderar el ciclo de negocios y
apoyar el crecimiento estable, el pleno empleo y la inversion consistente,
durante todo el periodo de despliegue de la cuarta oleada.

Ese conjunto de politicas y esa vision de la teoria econdémica perdio efec-
tividad cuando se agot6 la economia de la revolucion de la producciéon en
masa para la cual fue diseflada, alrededor de 1970. Cuando la productivi-
dad dej6 de crecer y las oportunidades de inversion menguaron, toda la
base del modelo se quebro vy la estanflacion, esa desacostumbrada combina-
cién de inflaciéon con desempleo, volvié impotentes sus principales instru-
mentos de politica. Esto hizo posible que el capital financiero emprendiera
un ataque sistematico contra la intervencion estatal y la regulacion, y que

b Véase, por ejemplo, Negroponte (1995)

7 Véase, por ejemplo, Soete (2000).

# Mientras Milton Friedman y Anna Schwartz (1963:1971) sostenian que eso nunca hubie-
ra podido funcionar, keynesianos como Dow (1998), sostienen que las politicas nunca fueron
aplicadas con propiedad.
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los monetaristas alcanzaran la preeminencia en la profesion econémica.’
Pronto, el florecimiento exitoso de la revolucion microelectrénica y la ola
de verdadera competencia que caracteriza el periodo de instalacion tem-
prano hicieron facil desenterrar las filosofias del laissez-faire y las teorias neo-
clasicas de la economia, que tenian como paladines a las Thatchers y los
Reagans. El proceso de destruccion creadora en el espacio econdémico estu-
vo acompanado por la demoliciéon del viejo edificio de la intervencion esta-
tal y la regulacion, el cual habia dejado de ser efectivo bajo esa forma espe-
cifica. En la fase de frenesi, el fundamentalismo de mercado reinaba
supremo, para beneficio de los nuevos emprendedores tecnologicos y espe-
cialmente del capital financiero en violento crecimiento, pero en detrimen-
to de los excluidos en el otro extremo de la economia global polarizada,
particularmente el grueso del mundo en desarrollo.

La recesion a continuacion del colapso de la burbuja crea una vez mas
las condiciones para el surgimiento de una nueva economia y de nuevas
politicas. Tal como se estableci6é antes en relacion con las innovaciones
financieras, estos instrumentos de politica se conformaran muy de acuerdo
con las caracteristicas de la revolucién tecnologica actual y de su paradig-
ma. La naturaleza de la nueva teoria econémica y la de los instrumentos
proporcionados por ésta para las acciones gubernamentales —y para dise-
far su alcance— habran de tener una enorme incidencia sobre la direccion
a imprimirsele al potencial de esta revolucion tecnologica.

9 Véase la discusion de Hodgson (2001) y Chang (1997) sobre “The Economics and Politics
of Regulation’.
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14. LA SECUENCIA Y SUS FUERZAS MOTRICES

La narrativa de los capitulos precedentes se aventur6 a proponer una
estructura histérica basada en la recurrencia. Esta se abordé desde un
punto de vista interdisciplinario y sistémico, abarcando la tecnologia y las
instituciones, el cual podria ubicarse grosso modo dentro de la economia evo-
lucionista (evolutionary economics).! El tipo de modelo resultante se basa en la
idea de que es posible encontrar regularidades dinamicas y secuencias de
cambio recurrentes en el funcionamiento interno del sistema capitalista.
Esto en si mismo toca muchos tépicos fundamentales, relacionados con la
vision del mundo, los cuales no pueden ser abordados sin revisar las pre-
misas basicas. No es la intencién de este libro entrar en tales discusiones.
Estas cuestiones se tratan en profundidad en el libro de Freeman y Louga
As Times Goes By

El objeto de esta parte conclusiva es resumir el modelo e invitar a deba-
tir acerca de sus implicaciones. Este capitulo retne el modelo en sus prin-
cipales elementos y discute las fuerzas motrices involucradas. El capitulo 15
explora algunas de las cuestiones surgidas a partir de esta interpretacion y
examina sus consecuencias para la teoria y la politica.

A. UN RESUMEN DE LA SECUENCIA
Y SUS ELEMENTOS

Segun el modelo presentado aqui, cuando una revolucion tecnoldgica irrumpe
en la escena, no sélo aflade algunas industrias nuevas y dinamicas a la
estructura productiva previa. Mediante la configuracion de un paradigma
tecnoecondmico proporciona los medios para modernizar todas las industrias
y actividades existentes. El proceso de difusion tanto de la revolucion como
de su paradigma a todo lo largo de la economia constituye una gran oleada
de desarrollo.

I Nelson y Winter (1997).
! Freeman y Louga (2001) primera parte.

[203]
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Cada oleada consta de dos periodos distintos. Las primeras dos o tres

décadas constituyen el periodo de instalacion, durante el cual se establece la

masa critica de industrias e infraestructuras de la revolucién, confrontando

la resistencia del paradigma vigente y rigiéndose cada vez mas por los cri-

terios del capital financiero y su turbulenta dinamica. Hacia la mitad de la

oleada hay un wntervalo de reacomodo durante el cual se superan las tensiones

que se venian acumulando y se crean las condiciones para el periodo de des-

pliegue. Durante el despliegue, también de dos o tres décadas de duracion,

FIGURA 14.1

DESARROLLO POR OLEADAS: LOS ELEMENTOS DEL MODELO Y SUS CAMBIOS
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el potencial de transformacion de la revolucion se difunde por toda la eco-
nomia rindiendo los beneficios de su desarrollo pleno. En este periodo, el
crecimiento se rige principalmente por los criterios de largo plazo del capi-
tal productivo y se realiza dentro de un marco institucional orientado a
lograr un mejor balance entre los intereses privados y los colectivos.

Cada periodo, a su vez, pasa por dos fases distintas, las cuales definen el
caracter cambiante del proceso de asimilacion, de modo que la secuencia
recurrente esta formada por cuatro fases, de aproximadamente una déca-
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da cada una: Irrupciin, frenesi —intervalo de reacomodo— sinergia y madurez.

Dado el poder modernizante de la revolucién y su paradigma tecno-
econdmico, cada oleada termina elevando toda la estructura productiva a
un nivel mayor de productividad promedio, al mismo tiempo que estable-
ce un tejido distinto de vinculaciones entre las ramas de la economia. Esta
evolucion por largos saltos seria la forma tipica que asume el progreso en
el capitalismo.

Sin embargo, esas transformaciones econémicas masivas comprenden
procesos complejos de asimilacion social; suponen cambios radicales en los
patrones de produccion, organizacion, gerencia, comunicacion, transporte
y consumo, conduciendo finalmente a un ‘modo de vida’ diferente. Por lo
tanto, cada oleada requiere de inmensas cantidades de esfuerzo, inversion
y aprendizaje, tanto individual como social. Esta es quiza la razén por la
cual todo el proceso toma alrededor de medio siglo para desenvolverse,
abarcando mas de una generacion.

El marco socioinstitucional se adapta a cada paradigma vy, a su vez, deter-
mina la direccion preferencial para el despliegue del potencial tecnologico
y la manera como se distribuiran sus frutos. Pero esta profunda adaptacion
termina convirtiéndose en obstaculo a la introduccién y difusion de la pro-
xima revolucion tecnologica. Cuando una sociedad ha establecido innu-
merables rutinas y habitos, normas y regulaciones para adecuarse a las con-
diciones de la revolucion anterior, no se le hace facil asimilar la siguiente.
Tendra entonces lugar un proceso de destruccion creadora institucional, el cual
conllevara simultaneamente al desmantelamiento del viejo marco y a la ins-
talacion gradual de uno nuevo. Sin embargo, algunos de los cambios insti-
tucionales mas significativos sélo pueden ser inducidos por las crecientes
presiones sociales y econémicas, luego de pasada media oleada.

En la esfera econémica, el ritmo y la direcciéon del crecimiento son
determinados por las interrelaciones entre el capital financiero y el pro-
ductivo. El capital productivo asegura el despliegue total y la amplia difusion
de cada revolucion tecnologica. El capital financiero hace posible la sucesion
de oleadas. Cuando el capital productivo se torna conservador, hacia fina-
les de una oleada, por tener tanta experiencia e inversion vinculadas a ella,
el capital financiero se independizara y terminard, si no contribuyendo
directamente al big-bang inicial de la siguiente revolucion, seguramente lle-
vandola hasta sus Gltimas consecuencias, una vez iniciada, respaldando a
los nuevos emprendedores en su difusion. Cuando el capital financiero,
durante el periodo de instalacion del nuevo paradigma, lleve a la economia
en frenético ascenso hacia una inmensa burbuja de riqueza de papel, el
capital productivo, nuevo y modernizado, estara listo para tomar el control
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a fin de conducirla a un proceso de crecimiento mas ordenado, en la ‘edad
de oro’ del despliegue total de esa revolucion.

Este traspaso de mando es ayudado por las instituciones de gobierno y
ocurre durante el wtervalo de reacomodo a la mitad de cada oleada. El relevo
suele ocurrir después del colapso de la burbuja y en medio de la recesion
siguiente. Se hace entonces necesario cambiar las reglas del juego para
detener las nocivas practicas de corto plazo del capital financiero e indu-
cirlo a atender los intereses de mas largo plazo del capital productivo. Hay
que dar también alguna forma de respuesta a las intensas presiones socia-
les originadas por la distribuciéon del ingreso fuertemente polarizada,
caracteristica de la fase de frenesi. Dicha respuesta modificara la dinami-
ca del perfil del mercado en términos de los posibles patrones de gasto, y
eventualmente influird en el comportamiento de la demanda potencial, en
relacion con su direccion y ritmo de crecimiento, desde la fase de sinergia
en adelante.

La figura 14.1 representa una version condensada de todos los elemen-
tos del modelo, localizando una oleada particular (B) entre el final de la
oleada previa (A) y el comienzo de la proxima (C). En ella se puede identi-
ficar, a lo largo de las cuatro fases, el patron recurrente de surgimiento, rem-
plazo y despliegue de las revoluciones tecnologicas y sus paradigmas tecno-
econdmicos; asi como las regularidades en el comportamiento cambiante
de los capitales financiero y productivo, y del marco socioinstitucional.

Al igual que con toda la narrativa anterior, la figura se concentra en la
dinamica de los paises centrales y no cubre todo el ciclo de vida de cada
oleada. Para ello habria que incluir tanto el periodo de gestacion, antes del
big-bang, como el periodo de redespliegue, después del siguiente big-bang,
cuando las industrias maduras de esa oleada se estiran y tratan de lograr
condiciones rentables de supervivencia, mediante la ‘racionalizacion’, la
captura de mercados en la periferia y/o la extension de su produccion a
lugares con ventajas comparativas. Esto apenas se insinta, mediante la pro-
longacion de las curvas de cada oleada en el gréafico.

Por lo tanto, la figura no trata propiamente de las oleadas tal y como se
expanden en todo el mundo, lo cual fue brevemente discutido en el capitu-
lo 5. Desde esa perspectiva mas amplia, las grandes oleadas abarcan todo
un siglo, y cada una se extiende hasta cubrir una porciéon mayor del globo.
Un cuadro similar construido desde el punto de vista de los paises periféri-
cos sin lugar a dudas seria muy diferente y reflejaria un desplazamiento sig-
nificativo de las fases. Mas atn, para las periferias cercanas el cuadro dife-
riria también del de las mas alejadas (entendiendo la ‘distancia’ como de
caracter econémico y no puramente geografico).
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B. LAS FUERZAS TRAS LA SECUENCIA

El resumen anterior sugiere la existencia de tres rasgos en el funciona-
miento del sistema capitalista, cuya existencia impulsa el desarrollo por
oleadas y determina la secuencia recurrente caracteristica:

— El cambio técnico ocurre por medio de constelaciones (c/usters) de
innovaciones, conformando revoluciones tecnologicas sucesivas y distintas,
destinadas a modernizar toda la estructura productiva;

— El capital productivo y el capital financiero son agentes interrelacio-
nados pero funcionalmente separados, cuya busqueda de la ganancia se
rige por criterios y comportamientos distintos, y

— El marco socioinstitucional tiene mucha mas inercia y resistencia al
cambio que la esfera tecnoeconomica, la cual es acicateada por las presio-
nes competitivas.

Estos rasgos se refieren a la manera como ocurre el cambio en cada una
de las esferas cuya coevolucion define el proceso de desarrollo: la tecnolo-
gia, la economia vy las instituciones sociales. La secuencia es generada por
la manera como interactian esas esferas cambiantes y como se influyen
mutuamente (véase figura 14.2).

La tecnologia es el combustible del motor capitalista. El hecho de que el
cambio técnico evolucione por revoluciones apenas tiene que ver con razo-
nes cientificas y tecnologicas. El modo de absorcion y asimilacion de las
innovaciones en las esferas econémica y social es lo que exige que el cam-
bio técnico ocurra en constelaciones coherentes e interrelacionadas. Una
vez que una revolucién tecnoldgica irrumpe y comienza a propagarse, su
paradigma tecnoeconémico emerge y guia las trayectorias del cambio téc-
nico ulterior. Por lo tanto, el grueso del desarrollo tecnoldgico sera compa-
tible internamente y facil de introducir, gracias a las interrelaciones y exter-
nalidades crecientes. Sin embargo siempre va a haber muchos desarrollos
fuera de esas trayectorias, gracias a la relativa autonomia de la ciencia y la
tecnologia. Por esa razon, para cuando el potencial de una revolucion se
agota, ya se cuenta con un reservorio de innovaciones radicales capaces de
reunirse para formar la proxima. De ahi que un cierto grado de libertad
cientifica y académica sea un componente esencial de la dinamica del sis-
tema.

La esfera econémica es el escenario del proceso de crecimiento, donde
interactan el capital productivo y el financiero. Mas que interdependien-
tes, estas dos formas funcionales de la busqueda de la ganancia son mutua-
mente indispensables: la produccion real respalda la riqueza de papel; el
dinero prestado respalda la innovacion y la inversion real. Pero no se trata
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FIGURA 14.2
LA DINAMICA DEL SISTEMA: TRES ESFERAS DE CAMBIO EN CONSTANTE
ACCION RECIPROCA
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de nexos sencillos y serenos sino de una relacion sumamente turbulenta.
Las tensiones y distensiones entre el capital financiero y el productivo, sus
acoplamientos y reacoplamientos, determinaran el ritmo y la direcciéon del
crecimiento econoémico en cada fase. Y en las dos bisagras de la oleada, el
paso de la instalaciéon al despliegue y viceversa, cuando llega al maximo la
lucha por el poder entre ellos, intervendran las otras dos esferas. La tecno-
logia provee el big-bang iniciador del proximo periodo de instalacion, el cual
sera conducido por el capital financiero. En el intervalo de reacomodo,
cuando el sistema se atasca en la recesion, el Estado y otros actores institu-
cionales, sociales y econémicos estableceran regulaciones y otros cambios
en el contexto, a fin de ayudar a arrancar el periodo de despliegue, basado
en la solida expansion del capital productivo.

La esfera institucional es el asiento de la politica, la ideologia y los mapas
mentales generales de la sociedad en cada periodo. Es también la red de
normas, leyes, regulaciones, entes supervisores y toda la estructura respon-
sable de la gobernabilidad social. Como personificacion de la sociedad, en
un cierto sentido incluye a las otras dos esferas. Las personas involucradas
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en los procesos de cambio en la esfera tecnoldgica y la econémica propa-
gan el sentido comin de cada nuevo paradigma tecnoecondémico a sus
otros espacios de actividad. Es como la propagacion de un virus, de perso-
na a persona, debilitando los viejos mapas mentales e introduciendo el
nuevo. Por lo tanto, en el curso de cada oleada se da una creciente cohe-
rencia e isomorfismo entre la estructura y la forma de funcionamiento de
las empresas, y la de todos los demds tipos de organizacion, desde las escue-
las a los hospitales, los partidos politicos y las dependencias gubernamen-
tales. Esta es la fuente tanto de la inercia a finales de una oleada como de
la capacidad para disefiar nuevas instituciones y regulaciones adecuadas en
el intervalo de reacomodo. La inercia de la madurez esta enraizada en las
dos o tres décadas de éxito del periodo de despliegue, cuya experiencia for-
taleci6 la logica del paradigma prevaleciente en las mentes y en las institu-
ciones. La capacidad para cambiar es estimulada por emociones opuestas.
Durante el periodo de instalacion, se acumula un sentimiento de impoten-
ciay frustracion, y se experimenta la incongruencia entre el nuevo y el viejo
paradigma. Asi, aunque el cambio institucional esta sujeto a una inercia
mayor que la del cambio econémico, las instituciones terminan respon-
diendo a las presiones sociales y politicas, y contando con los recursos inter-
nos necesarios para moverse en la direcciéon adecuada.

Las tres esferas interactian de tal manera que, cuando prevalece la iner-
cia en una de ellas, los procesos de cambio en otra ejerceran eventualmen-
te la presion requerida para desencadenar las modificaciones necesarias en
aquélla. Sin embargo, la inercia no siempre es negativa. Gomo se dijo
antes, ésta puede jugar —vy de hecho juega— un papel 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 mayoria de los procesos de cambio, el desarrollo en el sistema
capitalista tiene lugar a través de una combinacién de fuerzas de conserva-
ci6n con fuerzas de transformacion.

C. EL DIFICIL EQUILIBRIO ENTRE EL INTERES
PRIVADO Y EL INTERES SOCIAL

El modelo propuesto toma en cuenta la estructura fundamental del sistema
capitalista, en tension constante, agenciando el equilibrio entre los intere-
ses privado y social. La btusqueda de la ganancia actia como motor basico
del interés privado, poniendo en marcha tanto al capital financiero como al
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productivo. Los intereses sociales, encarnados en el gobierno y en las diver-
sas organizaciones de la sociedad civil, constantemente tratan de dar forma
a las condiciones del crecimiento y a la distribucion de los esfuerzos y de sus
frutos.

Los beneficios sociales reales en cada fase particular van a depender de
si hay un juego de suma positiva o negativa entre los intereses individuales
y los colectivos, y de si las fuerzas politicas y sociales inclinadas hacia uno
u otro lado son capaces de reconocer esos intereses —racional o intuitiva-
mente— y de actuar efectivamente para lograr sus objetivos.

Como lo hiciera notar Keynes alrededor de 1920:

El mundo 7o se gobierna desde arriba, de manera que no siempre coinciden el inte-
rés privado y el social. No es dirigido aqui debajo de manera que coincidan en la
practica. No es una deduccion correcta de los principios de la economia que el inte-
rés propio ilustrado produzca siempre el interés pablico. Ni es verdad que el interés
propio sea generalmente ilustrado; mas a menudo, los individuos que actGan por
separado persiguiendo sus propios fines son demasiado ignorantes o demasiado
débiles incluso para alcanzar éstos.?

Estas diferencias —reales y percibidas— entre intereses individuales y
sociales son particularmente agudas a finales del periodo de instalacion. El
colapso de la burbuja y la subsiguiente recesion —depresion incluso— pue-
den ser muy dolorosos tanto para los ricos como para los pobres; los pri-
meros pueden ver evaporarse una buena parte de su riqueza, los segundos
probablemente van a caer mas profundamente ain en su miseria. Sin
embargo, esta manera brutal del sistema de forzar el reacoplamiento es una
consecuencia directa de las tensiones internas extremas creadas por la bur-
buja misma. Por esa razon, en tiempos como éstos, la funcion del Estado y
de las diversas fuerzas sociales se torna indispensable para dar forma a la
direccion en la cual se va a mover la sociedad durante las dos o tres déca-
das siguientes.

Sin embargo, cuando la madurez se asienta y la proxima revolucion esta
lista para emerger, pareceria que solo la incontrolable voluntad del capital
financiero esta en condiciones de empujar el rompehielos a través del con-
gelado mar de la inercia, intensificando el proceso de destruccion creadora
econdmica e institucional.

Es posible que esté en la naturaleza misma del capitalismo el avanzar

3 Keynes (1926) [ve 1988, p. 290, cursivas en el original].
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yendo de un extremo a otro, en un movimientos pendular: desde los perio-
dos de instalacion, caracterizados por el desenfrenado desencadenamiento
de la basqueda del beneficio privado, hasta los periodos de despliegue,
cuando esas fuerzas son moderadas y ordenadas para una mayor propaga-
ci6n de los beneficios en la sociedad.

Se dice que el historiador Edwin F. Gay, decano fundador de la Escuela
de Negocios de Harvard, llegd a esa vision del capitalismo estudiando la
historia de los Estados Unidos. Segtin Cruikshank, historiador de la Escuela
de Negocios:

[E.F. Gay] desarroll6 una vision dindmica de la historia econémica [como] registro
de las oscilaciones del péndulo entre periodos cuando predomina el control social y
periodos cuando predomina la acciéon de individuos agresivos. Aquéllos serian esta-
ticos y caracterizados por la seguridad y la estabilidad. Estos otros, siendo iniciados
por la introducciéon de nuevas herramientas, armas u otras fuerzas, estarian contro-
lados por los poderosos individuos introductores de esas fuerzas. Esos periodos dinéa-
micos... han sido cruciales para el desarrollo econémico... El papel del historiador
econémico, tal como lo percibia Gay, seria el de estudiar y comprender estos ciclos

y sugerir las maneras de restringir sus excesos.

t Cruikshank (1987).



15. IMPLICACIONES PARA LA TEORIA
Y LAS POLITICAS

A. EL PODER Y LOS PELIGROS DE UNA
INTERPRETACION BASADA EN LA RECURRENCIA

Cuando se leen crénicas escritas por quienes vivieron alrededor de 1880 y
1890,! es dificil evitar el asombro ante las similitudes existentes entre la evo-
lucion de los motores complejos y los vapores en ese tiempo vy la de los chips
y computadoras ahora; entre los procesos de conformacién de una econo-
mia mundial, mediante el transporte transcontinental y el telégrafo, y el
actual proceso de globalizacion, mediante las telecomunicaciones y la inter-
net. Guardando las necesarias distancias entre aquel contexto y éste, entre
el poder de aquellas tecnologias y el de éstas, entre la vision del mundo de
aquellos tiempos y la nuestra, podemos aprender a distinguir lo comtn y lo
singular en todos esos procesos. Lo mismo ocurre cuando se leen las entu-
siastas descripciones de los éxitos economicos de la década de 1920? y los
escritos similares sobre la ‘nueva economia’ en los recientes aflos noventa.
Si se tiene disposicion a aceptar la recurrencia como marco de referencia y la
peculiaridad de cada periodo como objeto de estudio, entonces el poder de
este tipo de interpretacion se muestra con todo su vigor.

En la experiencia particular de la autora, quien no es historiadora ni
economista financiera, el registro histérico se convirtié en laboratorio para
poner a prueba las hipotesis del modelo.? En esencia el trabajo consistio en
llevar a cabo genuinos experimentos sobre regularidades. Una vez identifi-
cado un fenémeno que podia formar parte de una secuencia recurrente,
era posible “hacer experimentos en el tiempo” para investigar sobre su apa-
riciébn o no, una y otra vez, en cada fase histérica similar, siguiendo el
modelo preliminar. De esa manera, por aproximaciones sucesivas, los
diversos elementos del proceso podian ser descartados, modificados, o con-
firmados tentativamente. En algunos casos, se encontraron grandes dife-

I'Véase, por ejemplo, Wells (1889:1893).

2 Véase el Resumen Introductorio del llamado Hoover Report. Hoover (1929), pp. i-xxi.

3 Esta es la posicion de Gustav Schmoller, el principal exponente germano de la Escuela
Historica de la Economia, acerca del uso de la historia. Schmoller (1893), pp. 261-269.
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rencias, como la inexistencia de un colapso en Inglaterra en el decenio de
1890, la preeminencia de las finanzas en la “era progresista” en los Estados
Unidos, o la extraordinaria longitud de la depresion de los afos treinta del
siglo pasado en ese mismo pais. Esos casos forzaron a la autora a escudri-
flar atin mas vy, al final, ello sirvi6 para remodelar y enriquecer las hipote-
sis. Un modelo construido sobre la base de cuatro casos y medio requiere
de una estilizaciéon audaz y de una mente abierta a los resultados de la pues-
ta a prueba. Naturalmente, el trabajo esta lejos de haberse completado y las
investigaciones futuras probablemente van a modificar y 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
util para organizar la riqueza de la vida real y no para forzar los hechos a
fin de acomodarlos en casilleros estrechos.

Con esta propuesta en particular se corre el riesgo de querer encontrar
fechas exactas para el final o el comienzo de una fase o periodo, 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 ayudar a transmitir las ideas. El peligro se
hace atn mayor al analizar paises particulares, dada la propagacion desi-
gual de cada revolucion y el desplazamiento secuencial de las fases de un
pais a otro.

Existe también el riesgo de exceder los limites del determinismo mas alla
de lo que podria considerarse razonable en un escenario historico real.
Aunque a la tecnologia le corresponda un sitial central en la explicacion, la
determinacién es mutua. Esta se encuentra tan determinada por los facto-
res sociales e institucionales, la economia y las finanzas, como éstos lo estan
por la tecnologia. Como lo ha mostrado Chris Freeman, la autonomia rela-
tiva de la ciencia, la tecnologia, la politica, la economia y la cultura debe
ser tomada en cuenta en cualquier intento por explicar el modo como real-
mente ocurre cada proceso concreto de desarrollo.* En particular, aunque
es indudable que las guerras (entre naciones y civiles) tienen relacién con
los procesos analizados, ellas tienen su propia dinamica. Las guerras napo-
lednicas y la primera y segunda guerras mundiales obviamente dominaron
las fases correspondientes del desarrollo econémico y son responsables de
muchos de sus rasgos especificos. Desafortunadamente, se puede decir lo

t Freeman (1995), pp. 11-19 y Freeman y Louga (2001), pp. 123-135.
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mismo sobre los actuales conflictos, los cuales han sido denominados nuevas
guerras por Mary Kaldor.> Asi, aunque las hipotesis explicativas presentadas
aqui suponen una simplificacién inevitable, cuando se usa el modelo para
analizar casos historicos especificos hay que tener siempre en mente toda la
complejidad de los lazos de retroalimentacion.

Una dificultad adicional es la naturaleza interdisciplinaria del modelo.
Si se 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 y 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-
tos individuales. Obviamente, para analizar las crisis financieras es mas
aconsejable utilizar los modelos de Minsky o Kindleberger.® El presente
modelo puede ser util 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 introduccién de cualquier institucién regulatoria singular. Es una
vista panoramica de sobrevuelo, en la cual la masa de los fenémenos se
ordena de modo grueso, en términos de la tonica general del contexto.

La justificaciéon de un ejercicio que pretende poner orden en el registro
historico a expensas de su infinita complejidad y riqueza es su valor heu-
ristico. Todo cuanto se puede esperar de ¢l es poder contar con una estruc-
tura con la cual hacer preguntas y contra la cual evaluar el grado de regu-
laridad, y valorar plenamente la singularidad. No puede ser mas que un
instrumento sin filo e impreciso, cuyo poder depende de la inteligencia y
flexibilidad con las que se utilice.

B. TIEMPOS CAMBIANTES; VISIONES CAMBIANTES

Si lo que se propone aqui se aproxima razonablemente al funcionamiento
del sistema, se podria esperar encontrar huellas de estos cambios en la his-
toria del pensamiento econémico. Para comenzar, esto puede arrojar luz
sobre el interés recurrente y cambiante en ciertos topicos econoémicos. La
ultima edicion del libro de Kindleberger Manias, Panics and Crashes abre con
el siguiente parrafo:

5 Kaldor (1999).
6 Minsky (1975 y 1982), Kindleberger (1978) [ve 1991].
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En los estudios sobre economia es dificil hallar un tema mas convencional que el de
las crisis financieras. Si durante las décadas que siguieron a la segunda guerra mun-
dial, después del torrente de los anos treinta, aparecieron pocos libros sobre la mate-
ria, esto se ha debido a que la industria relativa a su produccién reviste un caracter
anticiclico y las recesiones acaecidas entre 1945 y 1973 fueron escasas, bastante
espaciadas y marcadamente suaves. En afios mas recientes, con la recesion mundial
de 1974-1975 y la tension financiera de los ochenta, la industria se ha remontado.
Asi, cuando hizo su aparicién en 1978, esta obra reflejaba el renovado interés por
un viejo tema, un tema que adquirié una importancia creciente en la década
siguiente.’

El modelo puede servir también para explicar los cambios en la intensi-
dad de ciertos debates asi como el flujo y reflujo de algunas posiciones. Por
ejemplo, si la relacion entre el capital financiero y el capital productivo
efectivamente 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 serian ‘ganados’ temporalmente por uno u otro bando. Esos
cambios de vision fueron observados por Pigou cuando destacd como el
dinero era visto alternativamente como un simple envoltorio de la produc-
cién o como un poderoso ‘genio maligno’, cuando se pasaba del despliegue
a la despiadada instalacién y de nuevo al despliegue, alrededor de las dos
grandes guerras mundiales del siglo XX.

Aunque las advertencias iniciales de Greenspan contra la ‘exuberancia
irracional’ eran correctas, su afirmacion posterior acerca de la llegada de
una ‘nueva economia’, entendida como crecimiento sin ciclos, ocurrio justo
cuando la euforia iba a dar paso al colapso del NASDAQ. Ello evoco 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™.’

El Methodenstreit* entre la escuela histérica y los neoclasicos, el cual en la
practica expulsé al Estado, la sociedad y el contexto histérico de la teoria eco-
noémica, tuvo lugar en el periodo de instalacién de la tercera oleada, la cual,
en la periodizaciéon propuesta aqui, es paralela al reciente periodo de insta-
lacién de la quinta, cuando los monetaristas derrotaron a los keynesianos.!0

7 Kindleberger (1978:1996), p. 1. [vc (1991) p.1.]

8 Pigou (1949), pp. 18-19. Citado en la primera parte, cap. 1, p. 29 de este libro.
9 Citado por Galbraith (1990), p. 80.

* Debate sobre el Método en Economia. [T.]

10'Véase Hodgson (2001), How Economics Forgot History.
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Dentro de un marco temporal mas amplio, en el clasico de Heilbroner
acerca de los ‘fil6sofos de la vida material’,!! donde se ubica a todos los
grandes pensadores econémicos en su época especifica, se vislumbra la
posible fuente experiencial de algunas de sus interpretaciones. Si David
Ricardo no hubiera sido un exitoso corredor de bolsa viviendo en medio de
la madurez de la quinta oleada, quizas no hubiera percibido como el pro-
teccionismo de las Leyes de Granos y el costo creciente de la tierra amena-
zaban los beneficios industriales, por lo cual podria no haber llegado a for-
mular su teoria de las rentas. Si Veblen no hubiera vivido el ‘salvaje mundo’
de finales del siglo XIX, quizas no habria podido desarrollar su visiéon sobre
el papel negativo del capital financiero en contraste con el de los ingenie-
ros productivos. Si Keynes no hubiese experimentado ni la turbulencia de
los anos veinte ni el ‘mundo enfermo’ de los treinta posiblemente no habria
buscado una explicacion a la depresion ni una receta para salir de ella.

El capitalismo como objeto de estudio, evoluciona mediante oleadas de
crecimiento sucesivas y distintas, las cuales a su vez pasan por diferentes
fases, algunas caoticas, otras mas sinérgicas, ninguna perdurable. Por ello
puede ser altamente relevante preguntarse cuando y déonde se desarrolld
una teoria y especialmente cuando y donde gano aceptacion.!? Mas aun, el
esperar que ocurra un cambio en la corriente —de una ‘ortodoxia’ a otra—
se 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-
cia en la forma como los economistas, al igual que otros, interpretan el
mundo, ello puede explicar la suerte pasajera de diferentes teorias en tiem-
pos diferentes. El periodo de instalaciéon extremadamente largo, iniciado en
la década de 1970 y caracterizado por una libre competencia creciente-
mente globalizada, nutri6 la idea de que el mercado era lo tnico impor-
tante, y que el Estado era incompetente y su influencia indeseable en la
esfera economica. Después del colapso de la burbuja del NASDAQ y la llega-
da de la incertidumbre y la recesion, esta perspectiva comenz6 a cambiar.
La situacion insostenible de un gran ntimero de ‘economias en transicion’
y paises en desarrollo —o mas bien ‘paises en retroceso™3 estaba llevan-
do a cuestionar este dogma pasajero. A medida que el tiempo pasa y la libre

11 Heilbroner (1953) [ve 1956].

12 Reportado por Toporowski (2000), este punto fue desarrollado en términos metodologi-
cos por Chick (1992) y por Kregel (1995).

15 Para un ejemplo particularmente tragico de este proceso véase el caso de Mongolia en

Reinert (2001).
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competencia es remplazada por oligopolios globales, como ha ocurrido en
oleadas pasadas y ha estado ocurriendo en muchos sectores, es probable
que surjan dudas nuevas y mayores. Gradualmente, con o sin una depre-
sion verdaderamente profunda, es muy probable que una vez mas se con-
sideren necesarias las instituciones y la regulacion. Quizas entonces los
economistas y otros cientificos sociales que le dan importancia a la com-
binacion del Estado y el mercado puedan una vez mas encontrar un buen
lugar bajo el sol.

C. TIEMPOS CAMBIANTES, POLITICAS CAMBIANTES

La prueba definitiva de la utilidad de un modelo como el presentado aqui
es su aplicacion en la definicion de politicas en el mundo de los negocios,
de las organizaciones sociales o los gobiernos.

Aunque no se le asigna al modelo mayor capacidad de prediccion, si se
suglere que con frecuencia el futuro cercano no es la extrapolacion del
pasado cercano y que, mediante una aproximacion razonable al estadio de
la secuencia en el cual nos encontramos, se puede avistar el rumbo aproxi-
mado del proximo cambio. Es posible, pues, que este marco sirva en algu-
na medida para guiar y brindar criterios para la acciéon en tiempos de gran-
des transformaciones. Es en esos momentos cuando se requiere ayuda para
formular las preguntas pertinentes, tanto acerca del presente como del
largo plazo, a fin de construir un mejor futuro. Como lo ha hecho notar
Eric Hobsbawm, es el poder para reconocer los puntos de inflexion lo que
puede ayudar a economistas, politicos y hombres de negocios a prepararse
para la proxima guerra y no para la anterior.

No se trata de una tarea pequefia. Si miramos en direcciéon de la histo-
ria reciente, podemos tener una medida de la audacia requerida para visua-
lizar el futuro, incluso una o dos décadas hacia adelante. ;Cuan facil pudo
haber sido, durante la depresion del decenio de 1930, concebir la posibili-
dad de politicas efectivas para el pleno empleo y el control de los ciclos eco-
némicos? ;Cuantos pueden haber creido durante los afios cuarenta, cuan-
do la construcciéon de imperios todavia formaba parte de la agenda, que los
paises en desarrollo serian pronto independientes en su gran mayoria? O, a
mitad de los afios veinte, jcudn realistas parecerian las propuestas para apli-

1+ Hobsbawm (1997), p. 162.
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car regulaciones estrictas al capital financiero y para reconocer oficialmen-
te a los sindicatos? ;Cuantos, en los afos sesenta, habrian podido anticipar
el colapso de Bretton Woods, la estanflacion, la desregulacion y la declina-
ci6n del Estado del bienestar? Sin embargo, retrospectivamente, es posible
ubicar todos esos eventos en una secuencia comprensible en relacién con
las dos grandes oleadas involucradas.

Por lo tanto, la principal implicacién practica del modelo propuesto es
permitir aprovechar cuanto pueda ensefar el pasado para considerar las
politicas como apuntando a un blanco moévil. En cada oportunidad, el aba-
nico para la creatividad humana en términos de respuestas viables estaria
moldeado por la naturaleza de cada revolucion tecnologica sucesiva y su
paradigma, asi como por el caracter de cada fase de su desenvolvimiento.
Si las soluciones aplicadas son oportunas o retardadas, adecuadas o inade-
cuadas, ello dependera de una multitud de factores culturales, politicos,
econdmicos y otros, incluyendo las condiciones especificas de la economia
nacional y mundial, y las decisiones previas de los actores mas influyentes.

El diseno de politicas apropiadas siempre requiere reconocer el rumbo
del cambio, mediante la comprension del paradigma vy la identificacion de
la fase de la oleada. Ninguna de estas tareas es sencilla y tanto la voluntad
de comprender como los fines perseguidos al buscar soluciones estaran
politicamente condicionados.

Al mismo tiempo, las ideas politicas no son inmunes a los cambios de
paradigma en cuanto a su traduccién en propuestas de accion efectivas. Los
periodos de instalacion son tiempos de bifurcacion dentro de las agrupa-
ciones politicas e ideologicas. Sea cual haya sido su forma especifica en la
oleada anterior y su ubicacion aproximada entre la posicion mas indivi-
dualista y la posicion mas socialmente responsable, cada grupo empezara a
sufrir una divisién interna (véase figura 15.1).

La nueva linea se dibuja entre quienes miran hacia atras con nostalgia,
tratando de aferrarse a las practicas del pasado y quienes abrazan el nuevo
paradigma, proponiendo nuevas instituciones para adecuarse a las nuevas
condiciones. Esto desdibuja la conexién anterior entre ciertos valores u
objetivos y los medios especificos de alcanzarlos. Aunque los fines perma-
nezcan intactos, los medios adecuados y viables para lograrlos se modifi-
can con cada cambio de paradigma. Esto puede conducir a confusiones
temporales, confrontaciones internas, divisiones, reorganizacion de los
partidos tradicionales, a nuevos movimientos y otras formas de realinea-
cién, las cuales probablemente redefiniran el espectro politico para las
décadas por venir.
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FIGURA 15.1
CAMBIO DE PARADIGMA Y BIFURCACION POLITICA

Mirando hacia atras Mirando hacia adelante

< >
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SOLIDARIDAD SOCIAL

Posicion
INDIVIDUALISTA

FUENTE: Pérez (1998).

De este modo, la complejidad involucrada en el disenio de politicas duran-
te estos periodos de cambio puede conducir a cierto caos emocional y poli-
tico en los que parecian ser territorios estables y fronteras ideologicas bien
definidas.

Sin embargo, si este modelo se aproxima razonablemente a la forma de
operacion del sistema, entonces seria prudente ocuparse del disefio de
regulaciones e instituciones para tenerlas listas y en el terreno del debate
cuando llegue el momento propicio a su aceptacion. Esto es especialmente
relevante en la fase de frenesi, cuando los intereses dominantes en la eco-
nomia son los del mundo financiero —provisto ademas del poder para
imponerlos— hasta que las tensiones econémicas resultantes y las presiones
politicas los hacen insostenibles o una gran debacle destruye su fuente de
confianza. Esta idea subyace a la posicion de Triffin quien al proponer
cambios en el sistema monetario internacional decia: “Mis propuestas
alternativas pueden no ser factibles ahora, pero quiza algan dia, después de
la catastrofe necesaria, podran ser descubiertas y utilizadas.”? Otro tanto

15 Citado por Strange (1998), p. 20.
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dijo Soros, cuando al proponer la creaciéon de una corporacioén internacio-
nal de seguros para créditos, a fin de avalar los préstamos a los paises en
desarrollo, sefial6 que esa idea solo seria aceptable cuando tanto los acree-
dores como los deudores estuvieran realmente asustados.!®

Las propuestas solo pueden ser efectivas, sin embargo, cuando toman en
cuenta la mucha mayor lentitud del cambio institucional y su mayor com-
plejidad cultural, con respecto al cambio tecnoloégico o econdémico.
Sobreponerse a la inercia de intereses creados, prejuicios y dogmas de larga
data, visiones culturales, rutinas practicas y habitos consolidados, especial-
mente cuando antes fueron exitosos, requiere de acontecimientos muy lla-
mativos y presiones politicas poderosas. Ademas, durante el periodo de ins-
talacién, la atencién tiende a concentrarse en la mitad ‘destructiva’ del
proceso de destruccion creadora institucional. La ineficacia de las viejas
instituciones en el manejo de la revolucion tecnolégica emergente y el
empeifio del capital financiero en actuar libremente se juntan para des-
mantelar el marco regulatorio restrictivo. La confrontacion entre los defen-
sores del viejo régimen y los nuevos desreguladores agresivos —fortalecidos
por estarse desenvolviendo en la cresta de la ola de la revolucion tecnologi-
ca en medio de un mar de dificultades econémicas— deja poco espacio
para que sean propuestas y aceptadas las nuevas y modernas reglas reque-
ridas. Por supuesto, incluso disenar el marco apropiado es dificil antes de
que el paradigma se haya configurado completamente. El potencial cuyo
despliegue ha de ser fomentado s6lo comienza a reconocerse después de un
cierto grado de difusion. Del mismo modo, los problemas a superar solo se
pueden identificar después de haberlos confrontado.

Entonces, es posible representarse este modelo como una herramienta
de advertencia temprana, capaz de proporcionar criterios para guiar la for-
mulacion de politicas. Sin embargo, para que sea realmente efectivo se
requeriria una comprensiéon muy profunda y sutil de la naturaleza del sis-
tema y de sus fuerzas motrices. ¢Seria acaso posible evitar las burbujas y sus
consecuencias? jPodria algin agente institucional —o los capitalistas mis-
mos— identificar el comienzo de la madurez y facilitar la proxima revolu-
ci6n y su florecimiento? jEs concebible prevenir la declinacion de las viejas
industrias, mediante la modernizaciéon consciente? iPodria gestionarse el
traspaso de poder en el intervalo de reacomodo, evitando la recesion y las
tensiones sociales que supone? ¢Implicaria todo esto la modificacion de la
naturaleza del capitalismo? O ¢se trataria mas bien de lograr un conjunto

16 Citado por Strange (1998), pp. 189-190.
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de reformas para la construccion de un estadio mas humano del capitalis-
mo, como en la nocién sobre la Gran Transformacion de Karl Polanyil” o
en la de Beveridge del Estado de Bienestar?!® Para dar respuesta a estas pre-
guntas no solo hay que investigar, sino también comprender hondamente
las diversas complejidades humanas y sociales involucradas.

En forma més modesta, el modelo puede simplemente servir como
marco de referencia para los actores sociales dentro del sistema tal como
éste opera. Bajo esas circunstancias, es probable que quienes aprehendan el
sentido de los tiempos, interpreten correctamente el potencial y la direccion
del cambio, y entiendan con profundidad las caracteristicas del paradigma
relevante, tengan condiciones mas favorables para alcanzar sus objetivos
mediante propuestas viables y realistas.

17 Polanyi (1944).
18 Véase Beveridge (1944:1967).



EL MUNDO EN EL INTERVALO DE REACOMODO
Epilogo para la edicion en inglés

En junio de 2002, en el momento de entregar a la imprenta la edicién en
inglés de este libro, el mundo se encontraba en el intervalo de reacomodo
(al igual que, atn en enero de 2005, al entregar la edicién en castellano).
Las decisiones tomadas en esta encrucijada determinaran cuan larga, cuan
profunda y cuan extendida sera la recesion actual y si lo que tenemos por
delante va a ser una depresion, una época de oropel o una verdadera época
de bonanza.

Segun la interpretacion presentada aqui, el periodo de instalacion de la
quinta gran oleada de desarrollo actual termin6 con el colapso de la bur-
buja del NASDAQ, en marzo de 2000. A partir de entonces, la economia de
Estados Unidos se vio amenazada por una recesion, cuyo desarrollo,
durante los cinco primeros meses de 2001, intensificado luego por la des-
truccion del World Trade Center, preparod el terreno para una profunda
reestructuracion institucional.

Todavia no esta claro si los peores problemas de los mercados bursatiles
pasaron ya, ni si la reconexion entre valores reales y de papel va a requerir
todavia una o dos grandes sacudidas mas. Pero los problemas estructurales
causantes de la recesion son patentes y aguardan resolucion, mientras la revo-
lucién informatica estd a la espera de condiciones apropiadas para desplegar
la segunda mitad de su potencial de crecimiento y de generacion de riqueza.

Si la economia mundial ha de moverse hacia una fase de crecimiento
sinérgico, es preciso contar con un nuevo marco regulatorio junto con las
organizaciones globales capaces de hacerlo efectivo. Este es un tiempo para
la imaginaciéon institucional. La regulacion financiera es s6lo una pequeiia
parte —aunque quiza la mas decisiva— dentro de la amplia gama de trans-
formaciones requeridas. Dada la naturaleza del paradigma actual, estos
cambios son necesarios en varios niveles de acciéon diferenciada: local,
regional, nacional, supranacional y, especialmente, global.

En el periodo equivalente de la cuarta oleada, a comienzos de la rece-
si6n que sigui6 al colapso de 1929, Keynes advirtié acerca de la necesidad
de comprender la naturaleza del problema para estar en capacidad de con-
frontarlo. En su ensayo The Great Slump of 1930, defini6 la situacién de la
siguiente manera:

[223]
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El mundo ha tardado en percatarse de que este afio estamos viviendo en la sombra
de una de las mayores catastrofes econémicas de la historia moderna... En este
momento la depresion se ha agravado un poco, probablemente, por razones psico-
logicas. Por tanto, en cualquier momento puede producirse una modesta reaccién
al alza. Pero, a mijuicio, no puede producirse una recuperacion real hasta que las ideas de los pres-
tamistas y las de los prestatarios productivos vuelvan a estar de acuerdo entre si...[cursivas de la
autora] Raramente ha sido, en la historia moderna, tan amplia la brecha entre los
dos y tan dificil de salvar. A menos de que inclinemos nuestra voluntad y nuestra
inteligencia, vigorizados por la conviccion de que este diagnostico es correcto para
encontrar una solucién a lo largo de estas lineas, si el diagndstico es correcto la
depresion se puede convertir en una crisis, acompafnada de un nivel de precios
decreciente, que podria durar afios, con un dafio incalculable para la riqueza mate-
rial y para la estabilidad social de todos los paises.!

Ese es precisamente el dilema que confrontan los lideres mundiales hoy
en dia: o diagnosticar equivocadamente la situacién y tratarla como una
recesion pasajera mas, o ponerse a la altura de las circunstancias y asumir
la tarea de confrontar un grave problema estructural, comenzando por
comprender su naturaleza.

La Historia, sin embargo, tiende a enganar al observador produciendo
eventos que desvian la atencion de las causas subyacentes involucradas.
Para muchos ha sido facil echarle la culpa de la recesion al ataque terroris-
ta de septiembre de 2001, de la misma manera que resulté comodo, des-
pués de 1973, culpar a la OPEP de la estanflacion por haber promovido el
alza de los precios del petréleo. Aunque ciertamente ambos eventos inten-
sificaron el problema, no fueron la causa de las recesiones, las cuales en
ambos casos claramente habian comenzado anteriormente y eran de natu-
raleza estructural. Las explicaciones basadas en colapsos exégenos (siempre,
de hecho, sintomas parciales de las mismas causas mas profundas) llevan a
la insistencia impotente en la aplicaciéon de viejas recetas econémicas a pro-
blemas estructurales nuevos. Esas recetas sélo pueden conducir a éxitos fra-
giles y de corto plazo, vulnerables ante eventos relativamente menores.

El capital financiero ya cumplié con su parte de conducir la difusion
intensiva del nuevo paradigma vy la instalacion y puesta a prueba de la
nueva infraestructura. Suficientes porciones del mundo de los negocios y de
los consumidores asimilaron ya el nuevo sentido comun y son capaces de
continuar el proceso de transformaciéon. Ahora corresponde al capital pro-
ductivo asumir el liderazgo, expandir la producciéon y ampliar la demanda

I Keynes (1930:1931:1988), pp. 134 y 141 [cursivas de la autora].



EPILOGO 225

teniendo al capital financiero en una funcion de apoyo.? Sin embargo, este
cambio en las reglas del juego puede no ser facil, porque el colapso finan-
ciero no ha sido lo suficientemente grande como para llevarse por delante
el exceso de autoconfianza.

No obstante, el transito a la fase de sinergia se realiza a través de la
recomposicion institucional. Pasar del drenaje de la burbuja a la época de
oro o de bonanza exige superar las tres tensiones estructurales acumula-
das, causantes de la recesion.’ Las tres exigen acciones institucionales bien
dirigidas.

La tension entre el crecimiento de los valores de papel y la verdadera
capacidad de generacion de riqueza, parcialmente aliviada por el colapso,
solo puede ser superada por medio de regulaciones estrictas y aplicadas con
rigor, para restringir las practicas de la economia de casino. El racimo de
revelaciones sobre los escandalos contables en Enron, WorldCom vy otras
grandes corporaciones no deberia verse como una epidemia de deshonesti-
dad stbita e inesperada que azot6 a la comunidad de los negocios. Esos
casos son mas bien consecuencia de la presion extrema impuesta sobre el
mundo productivo por el mundo de las finanzas, durante la burbuja del fre-
nesi, para que alcanzaran niveles de beneficio nada realistas. Una caida en
las ganancias, acontecimiento normal en la vida de cualquier compania,
significaba un colapso catastrofico en su valor bursatil. Por lo tanto, duran-
te el frenesi, el crimen si pagaba.t Sélo medidas capaces de bajar las expec-
tativas de beneficio hasta niveles alcanzables pueden permitir a las firmas
productivas dirigir sus empresas con objetivos estratégicos en mente. En
este intervalo de reacomodo, los criterios financieros de corto plazo, ademas
de estimular la deshonestidad, ya no sirven para orientar la inversion y las
decisiones tecnologicas dirigidas a la expansion sostenida de la produccion
y los mercados. Como en momentos equivalentes en el pasado, la regula-
cion es uno de los principales instrumentos para lograr ese cambio.

La segunda tensiéon —aquella entre el potencial para expandir la pro-
duccién, por una parte, y el perfil y el ritmo de la demanda existente por el
otro— requiere de politicas capaces de activar deliberadamente los merca-
dos de los nuevos motores del crecimiento. La saturaciéon prematura del
mercado en chips microelectronicos, computadoras, software, telecomuni-
caclones, y servicios basados en el uso de internet, afecta a toda la econo-
mia. Estos son los sectores dinamicos dotados del potencial capaz de indu-

! Véase mas arriba, pp. 170-171.
3 Véase mas arriba, pp. 159-163.
+Véase mas arriba, pp. 110-111, 152-154 y 194.
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cir multiples nuevas actividades de negocios a su alrededor, asi como de
arrastrar a todas las demas industrias y la economia mundial. Por lo tanto,
el impacto sera muy diferente segtn sea la seleccion de industrias a esti-
mular con la demanda gubernamental, y segiin sean las politicas con rela-
cion al perfil de distribucién del ingreso.

No obstante, en el mundo globalizado del paradigma actual, la deman-
da es también global. La mejor promesa de expansion masiva del mercado
pareceria estar en la incorporacién de mas y mas paises al crecimiento,
inversion, produccion y consumo globales. El crecimiento en las mayores
economias del mundo en desarrollo, junto con China, Rusia y el grupo de
paises ex socialistas de Europa Oriental, podria servir como una primera
fila para jalar a todas los demas. Es muy obvio que estos mercados poten-
cialmente enormes estan muy lejos de la saturacion.

Sin embargo, no se debe subestimar el potencial remanente en los mer-
cados del mundo avanzado. Cuando la intensa sensaciéon de cambio tecno-
logico del frenesi en la década de 1990 es seguida por una recesion, puede
producirse un pesimismo mal orientado, en cuanto tiene que ver con la
futura expansion de la revolucion informatica y la sociedad del conoci-
miento. Una comparacién con la era de la produccion en masa puede ser
ilustrativa. A finales de la equivalente fase de frenesi, en 1929, habia 23
millones de automoviles registrados en Estados Unidos en momentos en los
cuales la poblacion adulta era de 72 millones. Esa cobertura de 32% del
mercado, parecia entonces insuperable. La saturacion real del 70% fue
alcanzada hacia finales de la época de bonanza, alrededor de 1970.5 Cifras
similares se aplican a los mercados de electrodomésticos y la construccion,
asi como la cobertura y utilizacion de las infraestructuras de ese paradig-
ma: las omnipresentes redes de carreteras y electricidad. Los mercados
alcanzados entre los afos cuarental y sesenta, incluyendo el florecimiento
de los materiales sintéticos y de innumerables actividades inducidas en el
comercio y los servicios alrededor de la vida suburbana y la electricidad,
hicieron que los niveles de mercado del frenesi de los afos veinte aparecie-
ran relativamente modestos. Los paralelos con las computadoras e internet
pueden hacerse muy facilmente.’

 Departamento de Comercio de los Estados Unidos (1975), pp. 10y 716.

b Véase mas arriba la discusion sobre la inercia institucional causante de la prolongada
depresion de la década de 1930 en los Estados Unidos, pp. 176-178.

7Y la similitud se extiende hasta los prondsticos pesimistas. Landes (1969), p. 484, repor-
ta que el consejero econdémico de la Federacién de Industrias Britanicas predijo en 1944 que
la economia perderia impulso porque las tltimas constelaciones innovadoras, asociadas con la
electricidad y el transporte a motor, se habian agotado
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En relacion con la tercera tension —es decir, las presiones sociales y
politicas generadas por el cisma entre los paises florecientes y los paises
atrapados en la deuda y la crisis econémica— dada la globalizacion cre-
ciente de la economia, la acciéon decidida para aliviar esa situacion resulta-
ria probablemente la contribucién mas decisiva para superar el problema
de la saturaciéon de mercados. De no revertirse la polarizacion global, este
fenomeno plantea serias amenazas a la seguridad y estabilidad de los pai-
ses prosperos. Entre ellas se encuentran las migraciones masivas, diversas
formas de violencia y la irrupcion de severas crisis econémicas, como las de
Argentina, cuyas consecuencias podrian arrastrar a otros.

Por lo tanto, las tareas son complejas y diversas: el disefio de un marco
regulatorio adecuado y aplicable, la implementacion de formas de inter-
vencion efectiva y el redisefio del perfil de la demanda a fin de extender la
revolucion informatica, y la actuacion decidida en ambos lados de la divi-
sion actual del mundo para estimular una verdadera economia global,
expandiendo la generacion de riqueza por todo el planeta.

Ninguna idea es demasiado audaz en tanto aplique los principios del
‘sentido comun’ del nuevo paradigma tecnoeconémico. Como en otros
intervalos de reacomodo, la imaginacion tiene que mirar hacia adelante, no
hacia atras, y no hay recetas listas y disponibles. Cada revolucion tecnolo-
gica es diferente, cada paradigma es unico, cada conjunto de soluciones
tiene que ser coherente con el problema a superar y con la légica del para-
digma tecnoeconémico, sus oportunidades y sus practicas 6ptimas. Cada
modo especifico de crecimiento, construido para desplegar la segunda
mitad de cada revolucién, implica un conjunto de valores ideologicos y
moldea la manera como estas oportunidades se van a desenvolver y cuales
de entre ellas seran aprovechadas.®

Las generaciones presentes estan viviendo un periodo cuyo contexto
requicre de una intensa creatividad social e institucional. El sentido de
urgencia cada vez mas prevaleciente genera nuevas propuestas, de mayor o
menor alcance, mas o menos ambiciosas, desde teorias econémicas alter-
nativas hasta medidas y politicas practicas.” Hay también muchos espacios

8 El fascismo en los afos treinta del siglo XX selecciond, dentro del potencial de la pro-
duccién en masa, opciones muy distintas de las seleccionadas por las democracias keynesianas
en la posguerra.

’ Ejemplos de esfuerzos colectivos por construir teorias econémicas alternativas son The
Other Canon, www.othercanon.org, The Post Autistic Economic Network, www.paecon.ne y
el Programa de Investigacién PEKEA (Political and Ethical Knowledge on Economic Activities),
www.pekea.free.fr. Entre las propuestas que senalan la direccién del cambio, véase el breve y
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para redirigir la imaginacion de los negocios y la innovacion tecnologica, a
fin de transformar profundamente la sociedad mundial, mediante el desa-
rrollo de formas de producir y vivir verdaderamente intensivas en conoci-
miento.

Hay por delante muchos conflictos y confrontaciones, negociaciones,
acuerdos y compromisos, cuyos resultados conduciran a decisiones funda-
mentales en cuanto a politicas e instituciones, en todos los niveles y en
muchas areas. El espectro de lo posible es muy amplio y la historia ha mos-
trado que la violencia, los lideres mesianicos, las teorias econémicas y
muchos otros factores sociales, politicos e ideoldgicos pueden influir en la
eleccion del rumbo. Las fuerzas que van a entablar esas batallas se estan
reuniendo ahora. Quienes se hagan presentes en el terreno con propuestas
viables tendran participacion en el proceso de encauzar la historia social y
econdmica de las proximas dos o tres décadas. Es posible una época de
bonanza de expansion mundial. Hacerla realidad requiere pensar en gran-
de, decidir sabiamente y actuar con audacia.

Caracas, 30 de junio de 2002

poderoso ensayo de Chris Freeman (2001b) ‘If I ruled the world’; las propuestas de medidas
para enfrentar la desigualdad de Richard Jolly (2002), el informe de Sagasti y Bezanson (2001)
sobre Bienes Publicos Globales; Radosevic (1999) y Ostry (1992) sobre la armonizacién entre
las regulaciones globales y la inversion extranjera, y los informes de la UNU-WIDER Research
Programme (http://www.wider.unu) para ayudar a superar la pobreza mundial. Por su parte,
Soros (2002) y Stiglitz (1992:1997 y 2002) proporcionan propuestas ambiciosas para reformar
las instituciones financieras y comerciales globales.
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