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El problema

En afios recientes se ha convertido en un lugar comun la idea de que los ciudadanos de los
paises democraticos, independientemente de que apoyen esta forma de gobierno por encima de
cualquier otra, otorgan un nivel de confianza muy bajo a las instituciones de la democracia
representativa, desde los partidos y los parlamentos hasta los gobiernos (Nye et al., 1997,
Norris, 1999; Pharr y Putnam, 2000). En América Latina, ademads, los alarmantes resultados
del Latinobarémetro de 2001 (Economist, 2001) hicieron temer que, ante la mala marcha de la
economia, la insatisfaccion de los ciudadanos pudiera conducir de forma imparable a la

erosion del apoyo a la propia democracia.

Existe una amplia discusion en marcha sobre las causas del malestar y la desafeccion de los
ciudadanos ante las instituciones democraticas y su funcionamiento real. Entre estas posibles
causas se mencionan factores externos, como el fin de la politica de bloques y la consiguiente
pérdida de peso de las diferencias ideoldgicas, el efecto trivializador y deslegitimador de la
politica de los medios audiovisuales al buscar el entretenimiento de la audiencia, la pérdida
por los partidos de su papel como fuentes de informacion politica a causa del auge de los
medios audiovisuales y la elevacion del nivel educativo, o la disolucion de las culturas
partidarias como consecuencia del cambio social. Pero también, inevitablemente, se han
mencionado cambios en el propio funcionamiento de la politica democratica, desde la pérdida
de la funcion deliberativa de los parlamentos, y otras formas de déficit democratico, hasta el

alejamiento creciente de los politicos respecto a las preocupaciones y problemas sociales.

Aunque la discusion estd abierta, se puede argumentar que algunos de estos factores son
reales, pero dificilmente podrian tener el efecto que se les atribuye. Por ejemplo, no es nada

probable que la exposicion a la informacion politica de los medios audivisuales sea la causa de



la desafeccion politica, puesto que, a la inversa, suele ir asociada al interés por la politica y a
la busqueda de informacion politica adicional, incluyendo informacion impresa (Newton,
1999; Norris, 2001). Por otro lado, algunas de las posibles causas esgrimidas parecen carecer
por completo de justificacion empirica: asi sucede por ejemplo con la idea de que quienes se
dedican a la politica —en la administracion, los parlamentos o los partidos— viven de
espaldas a las preocupaciones sociales y los problemas de los ciudadanos. Mas bien parece
haberse producido una marcada evolucion en el sentido opuesto, y resulta llamativo que esté
tan extendida la vision de la irresponsabilidad cuando se podria pensar que el problema de la
politica democratica ha llegado a ser la preocupacion casi enfermiza de los gobernantes por

los cambios en la opinion publica (Klingemann y Fuchs, 1995).

Paralelamente al debate sobre las razones de la desafeccion democratica ha surgido un cierto
debate sobre el impacto de la globalizacion —independientemente de como se defina ésta—
sobre la capacidad real de los gobiernos nacionales. En su forma extrema, la tesis es que el
proceso de globalizacion ha arrebatado a los gobiernos nacionales gran parte de su capacidad
de decision y actuacion, que ha pasado a manos de los mercados financieros, las instancias
multilaterales o los gobiernos locales subnacionales. De aqui facilmente se podria concluir que
la desconfianza de los ciudadanos hacia los gobiernos y los partidos es consecuencia de su
percepcion de esta pérdida real de poder: la democracia seguiria siendo la mejor forma de

gobierno, pero quienes gobiernan o aspiran a gobernar serian crecientemente irrelevantes.

Esta vision extrema sobre las limitaciones de los gobernantes no encuentra respaldo en los
estudios empiricos o tedricos de cierto nivel analitico (Berger, 2000), pero estd muy extendida
en la prensa y en libros de divulgacion, y probablemente se ha convertido en algo evidente e
indiscutible para amplios sectores del publico informado. Por ello es necesario tratar de saber
cual puede ser el origen de su credibilidad, a fin de entender su relacion con la pérdida de
confianza en la politica y los gobernantes. Ante todo conviene recordar que un mismo
contexto econdmico global puede ser compatible con politicas distintas en sus prioridades, aun
partiendo de la misma percepcion sobre las restricciones que ese contexto fija para la
actuacion de los gobiernos. Por ejemplo, Boix (1996) ha mostrado que las prioridades de las
politicas econdmicas de los gobiernos de Margaret Thatcher y Felipe Gonzalez fueron muy
distintas —por el hincapié¢ de los gobiernos socialistas espafioles en las inversiones publicas

en capital humano e infraestructuras—, y que este hecho se tradujo igualmente en resultados



sociales y econdmicos un tanto distintos, aunque en ambos casos se partiera de una similar

conviccion sobre la necesidad de controlar el déficit y aumentar la competitividad.

Desde otro enfoque (Fernandez Albertos, 2001), se puede argumentar que el proceso de
globalizacion no explica la decision de los gobiernos de abrir sus fronteras al comercio libre
con otros paises, de eliminar las barreras al movimiento de capitales o de buscar la integracion
en bloques economicos regionales. En este sentido, se puede sostener que ni en sus
prioridades internas ni en las dimensiones exteriores de su politica econémica los gobiernos
han perdido capacidad de eleccion, ni por tanto de decision. Si planteamos asi el
razonamiento, la creencia de los ciudadanos en una pérdida creciente de poder de la politica y
de los gobiernos democraticos careceria de toda base real, aunque habria que explicar por qué
los gobernantes insisten en tomar decisiones que a menudo son impopulares, y las justifican

ante los electores aludiendo al contexto internacional.

Si adoptamos un enfoque ligeramente distinto, sin embargo, es facil entender el origen del
malestar de los ciudadanos sobre la impotencia de la politica y de los gobiernos. La
preocupacion probablemente mas extendida entre éstos es la que se refiere al empleo y el
crecimiento econémico. En Europa y América Latina, en particular, existe un alto desempleo
que constituye una fuerte preocupacion para los ciudadanos, y que crece si la economia no lo
hace. Podemos considerar por tanto esta cuestion como un ejemplo de demanda de los

ciudadanos a la que los gobiernos deben dar respuesta.

En el enfoque ingenuo, cabria pensar que los politicos no se ocupan de esta cuestion, y que
eso enfurece a los electores. Lo que sucede realmente, por supuesto, es otra cosa: los politicos
dan prioridad en sus programas y en sus actuaciones a la reduccion del desempleo, aunque
planteen estrategias distintas. Pero los resultados son normalmente decepcionantes en dos
sentidos: por un lado, los nuevos empleos tienen rasgos poco deseables —inestabilidad y
descualificacion de los puestos de trabajo, remuneracion por debajo de las expectativas en
muchos casos—, y por otro cuando se produce una nueva crisis se destruye empleo con mas
rapidez aun, y sin que aparentemente haya forma de evitarlo. Y, lo que es mas importante,
para explicar estas limitaciones del resultado de las politicas de empleo los gobiernos se
refieren sistematicamente a los condicionantes externos: la necesidad de ser competitivos, de
mantener el déficit controlado para evitar la salida de capitales o las especulaciones contra la

moneda.



Supongamos entonces que los gobernantes —y los politicos en general— se toman muy en
serio el problema del desempleo, y que pueden seguir para resolverlo estrategias de distinta
indole, que impiden afirmar que todos los politicos son iguales. En particular, la opcioén entre
dar prioridad al consumo —bajando los impuestos— o a la inversion en la educacion y la
sanidad implica muy importantes diferencias en los resultados sociales. Pero supongamos que,
en ambos casos, los resultados en términos de empleo son poco satisfactorios por su
precariedad y su volatilidad. Entonces los electores bien pueden sentirse insatisfechos, no
tanto porque sus preferencias no sean tomadas en cuenta sino porque sus prioridades dentro de
estas preferencias —sus metapreferencias, por decirlo asi—, resultan sistematicamente

frustradas (Paramio, 1999).

La misma proximidad en los objetivos que se plantean los partidos en sus programas
electorales muestra que son conscientes de las preferencias mayoritarias en la sociedad, y que
pretenden ganar el apoyo de los electores ofreciéndoles satisfacer sus demandas. El politico
conservador puede creer que la mejor forma de crear empleo es reactivar el ahorro, la
inversion y el consumo recortando los impuestos, y desde el angulo opuesto se puede pensar
que es mejor incrementar la inversion y el gasto en bienes publicos sin los cuales no se puede
crecer establemente. En cada estrategia subyace una vision sobre el modelo deseable de
sociedad, y en ese sentido, aun coincidiendo en el mismo proposito de crear empleo, las

propuestas son ideologicamente distintas.

Pero, como sabemos, los dos tipos de politicos deben respetar unas reglas comunes que se
refieren a la estabilidad monetaria y el control del déficit, sin los cuales no contaran con la
inversion y la financiacion necesarias. Ahora bien, un factor externo, por ejemplo la elevacion
de las tasas de interés de los créditos internacionales, puede disparar el déficit piblico —al
incrementar sustancialmente los pagos por intereses de la deuda—, y obligar a ambos tipos de
politicos a invertir sus estrategias —volviendo a subir los impuestos o recortando la inversion
y el gasto publico, respectivamente—, lo que no sélo sera visto como un incumplimiento por
los electores, sino que normalmente ird de la mano con un nuevo crecimiento del desempleo.
La conclusion logica para los ciudadanos serd que los politicos hacen promesas que no pueden
cumplir, y que por tanto no cabe confiar en ellos para reducir la incertidumbre sobre el futuro:
es bastante razonable pensar que la evolucion del empleo, y el mantenimiento o no de los
sistemas publicos de pensiones, en los paises desarrollados, cuestion muy ligada al empleo,

son precisamente los mayores motivos sociales de incertidumbre.



En América Latina, ademas, las reformas del Estado que se han venido sucediendo desde la
década de los ochenta han disminuido la capacidad de éste para proteger a los ciudadanos ante
las incertidumbres econdmicas, y ante la pérdida del empleo en particular (Rodrik, 2001).
Bienes publicos que antes proporcionaba el Estado de forma gratuita o a precios fuertemente
subsidiados ahora s6lo pueden obtenerse a precios de mercado. La desaparicion de esa forma
de salario indirecto significa que una caida de los ingresos monetarios puede tener
repercusiones mucho mas graves sobre el futuro de quienes se ven afectados por la crisis,
personas y familias, pues puede significar la imposibilidad de acceso a la sanidad o a la
educacion. Asi se generaliza, ante una crisis econdmica, una fuerte incertidumbre que afecta
especialmente a las clases medias y a aquellos sectores de la clase trabajadora del sector

formal de la economia que tenian acceso a esos bienes publicos.

La reforma del Estado en América Latina era ciertamente imprescindible en América Latina a
comienzos de los afios ochenta. Pero la forma en que se llevaron a cabo las reformas, en parte
por la debilidad estructural de las administraciones, en parte por la presion de la situacion
econdmica, y en parte por decision o estrategia de los gobernantes, ha conducido a modelos de
sociedad en los que los ciudadanos dependen mucho mas del mercado que en ninguna otra
sociedad conocida, con la excepcion de Estados Unidos, y cuentan con mucho menos apoyo
publico y con recursos sociales mucho mas escasos que en cualquier otra sociedad conocida

(incluyendo Estados Unidos).

Hay ciertamente excepciones, pero el clima general que se ha creado, cuando se cumplen ya
20 afios de la crisis de la deuda, es que el mercado no ha sido capaz de cumplir sus promesas
de prosperidad, que el futuro esta en peligro, y que la clase politica que abandon6 el modelo
anterior e impulso las reformas ha dejado a los ciudadanos solos frente a la adversidad y solo
se preocupa de su propio bienestar, a costa a menudo de la apropiacion de recursos publicos.
El crecimiento de la desconfianza hacia las privatizaciones y sus resultados podria ser el mas
claro reflejo de que el retraimiento ante la participacion democratica va aparejado con la idea

de que el modelo de mercado ha frustrado las expectativas puestas en él.

Pero si los gobiernos justifican las limitaciones y la fragilidad de sus resultados por la
existencia de condicionantes externos, resulta inevitable que los ciudadanos concluyan que
estos condicionantes pesan mas que la orientacion ideoldgica o la voluntad politica de los
gobiernos, y que su valoracion de la politica y de la representacion democratica tienda a

empeorar. La hipdtesis que se maneja en este texto es que esos condicionantes existen, y no



son una mera excusa de los gobernantes ni consecuencia de la hegemonia de un pensamiento
unico, aunque la actuacion de tales condicionantes haya favorecido el establecimiento de una
ortodoxia neoclasica o neoliberal ante la que resulta casi imposible ofrecer alternativas

econdmicas verosimiles.

Para desarrollar esta hipotesis basta con tomar en cuenta uno de los aspectos de lo que
llamamos globalizacion: la libre circulacién de capitales. Este es el factor que limita de forma
drastica la capacidad de actuacion de los gobiernos, ya que posibilita la salida de capitales ante
el riesgo de una devaluacion e impide por tanto contar con la inversion y el ahorro nacionales
——por no hablar de los internacionales— si no se cumplen unas condiciones macroecondémicas
que inspiran confianza a los mercados. Sin embargo, se podria argumentar —como lo hace
Oatley (1999)— que la movilidad de capitales no ha hecho desaparecer las diferencias entre
las politicas de los gobiernos segun el signo ideologico o partidario de éstos. Pero la cuestion
no es, como se sefalaba antes, que todos los partidos apliquen las mismas politicas —aunque
esa idea est¢ muy extendida en la opinién publica—, a consecuencia de la globalizacion en
general o de la movilidad de capitales en particular, sino que esta tltima pone limites a las

politicas y hace fragiles los resultados de éstas.

Tras la generalizacion de la libre circulacion de capitales la confianza de los mercados se
convierte en el tinico criterio de viabilidad de una politica econdmica, ya que la percepcion del
riesgo que ofrecen las inversiones en un pais puede variar en funcion de criterios ajenos a los
datos econdmicos objetivos, por ejemplo la valoracion del talante o la estabilidad de los
gobernantes. Los mercados de capitales, en esta nueva situacion, pueden sancionar con su
desconfianza y, consiguientemente, con la salida de capitales, a cualquier pais que se aparte de
una ortodoxia, variable segiin los momentos y las coyunturas, sobre los términos aceptables de
déficit, deuda e inflacion. Y, lo que es peor, el juicio sobre el momento en que se han
transgredido los limites, aun basandose en indicadores objetivos, depende de la muy subjetiva
interpretacion que de esos indicadores pueden hacer un numero reducido de agentes y
consultores, no siempre poseedores de informacion completa, a menudo receptivos ante
informaciones sesgadas y siempre proclives a una actuacion gregaria (Grabel, 1999; Santiso,

1999; Stiglitz, 2000).

Podemos pensar entonces que el problema no es que no existan diferencias entre las politicas
que proponen los diferentes partidos, sino que esas politicas encuentran limites impuestos por

la sancion positiva o negativa de los mercados una vez que se ha producido la apertura de los



mercados de capitales. Los ciudadanos, que aceptaron esa apertura como parte de una apuesta
por el mercado tras la quiebra en los afios ochenta del modelo econémico anterior, encuentran
ahora que la accion (externa) de los mercados les impide conseguir sus demandas prioritarias.
El malestar de los ciudadanos no proviene entonces de que no puedan elegir, sino de que las
politicas entre las que pueden elegir son insatisfactorias (Przeworski y Meseguer, 2002).
Aunque puedan ser distintas las actuaciones de los gobiernos segun su signo politico, todas las

politicas encuentran unos mismos limites.

Los mercados toman el control

Antes de la primera guerra mundial existid una larga fase de movilidad internacional de
capitales, impulsada por avances tecnologicos que permitian una rapidez mucho mayor de las
transacciones —el telégrafo, a partir del tendido del cable trasatlantico en 1866— y que
impulsaban el comercio de ultramar acortando los tiempos de transporte (el barco de vapor) y
prolongando la conservacion de las mercancias perecederas (el frigorifico). Sin un fuerte auge
del comercio, y sin las grandes posibilidades de inversion que ofrecia la construccion de los
ferrocarriles para unir los puertos con las zonas de produccidon, no se habria producido
tampoco el amplio movimiento de capitales que permite considerar aquella época como un

precedente de la actual globalizacion (Obstfeld, 1998).

La diferencia fundamental entre aquel tiempo y el nuestro, sin embargo, reside en que la
adhesion al patrén oro suponia la existencia de tasas de cambio fijas. Como ha sefialado entre
otros el propio Obstfeld, si un pais quiere tener un mercado de capitales abierto debe elegir
entre tener una politica monetaria propia o una tasa de cambio fija. Con el patron oro se elegia
la segunda opcioén, lo que podia tener efectos macroecondmicos perversos, como la recesion
que provoco las protestas de los populistas en la década de 1890 en Estados Unidos. Una
segunda diferencia, que explica el espectacular crecimiento de economias como la argentina
en aquellos afios, era la ausencia de barreras al comercio, que permitia obtener a través de las
exportaciones las divisas necesarias para inyectar liquidez en la economia. En cambio, un
siglo después Argentina solo podia recurrir al endeudamiento para obtener liquidez, dadas las
barreras comerciales que encontraban sus exportaciones tradicionales y los limites que ponia a
su capacidad exportadora un doélar sobrevaluado al que estaba atado el peso por la ley de

convertibilidad.



Tras la dislocacion que supusieron las dos guerras mundiales, y la crisis de 1929 en el periodo
intermedio, el Fondo Monetario Internacional fue disefiado en los acuerdos de Bretton Woods
de 1944 para sustituir a los movimientos de capital privados —sobre los que existia una fuerte
desconfianza por sus efectos desestabilizadores en el periodo de entreguerras—, y no para
complementarlos: hasta 1958 existieron estrictos limites y controles a la convertibilidad de las
monedas europeas (Obstfeld, 1999: 16). Si ademas recordamos que nunca ha habido entre los
economistas un consenso sobre las ventajas de la libre movilidad de capitales, a diferencia de
la conviccion general existente en la profesion sobre las ventajas del libre comercio, parece

necesario explicar como se ha llegado a la situacion presente.

En el origen estuvo la formacion durante los afios sesenta del euromercado de Londres, libre
de la regulacion britdnica aunque operara en su territorio, y que atrajo de forma creciente a las
empresas y bancos norteamericanos con una gran tolerancia de las autoridades de Estados
Unidos. El euromercado permitia a aquellas empresas operar en délares sin las restricciones a
las salidas de capital que habia ido introduciendo Estados Unidos para evitar una excesiva
reduccion de sus reservas de oro. Entre 1964 y 1972, su volumen pas6 de 9.000 a 80.000
millones de dolares (Thorp, 1998: 205). Aunque su actividad discurria aparte y paralela a la de
los distintos sistemas financieros nacionales, sus crecientes importancia y atractivo indujeron
una sucesion de movimientos hacia la desregulacion, que comienzan con la eliminacion de los
controles de capitales en Nueva York en 1974 y tienen su expresion mas espectacular con la
desregulacion de la noche a la mafiana del mercado de Londres en 1979 (Helleiner, 1994:

301).

La logica que motiva la generalizacién de la desregulacion es una logica competitiva: los
centros financieros desregulan para hacerse atractivos a los inversores, ya que la ausencia de
controles y la posibilidad de rapidos movimientos ofrecen en principio mayores posibilidades
de aprovechar las oportunidades de rentabilidad. La causa primera se puede considerar que
fueron las masivas inversiones norteamericanas en Europa —el desafio americano, como se le
llamo6 en la época—, que dieron origen al auge del euromercado: pero una vez que existia el

ejemplo de un mercado de capitales desregulado era casi inevitable que se propagara.

La consecuencia fue una dinamica general de desregulacion competitiva de los mercados
financieros, por la que todos los paises, tratando de incentivar la entrada de capitales,
coincidieron en una creciente desregulacion. Se trataria de un buen ejemplo del dilema del

prisionero, un juego competitivo en el que el resultado final es negativo para todos los



jugadores, pues la desregulacion completa del mercado de capitales significa la completa
pérdida de autonomia de los gobiernos nacionales a la hora de fijar sus politicas (macro)
econdmicas. Y una vez llegados a esa situacion, el regreso a alguna forma de regulacion exige
la cooperacion de los principales actores, con el grave riesgo de que algunos de ellos

encuentren siempre ventajas a corto plazo en no cooperar.

Esto es lo que sucedio, primero, cuando Europa y Japon trataron en 1973 de dar al Fondo
Monetario Internacional poderes para obligar a los gobiernos a controlar los movimientos de
capitales, a fin de evitar la crisis del sistema de cambio fijo de Bretton Woods: Estados Unidos
y Gran Bretafia se opusieron. Y volvi6 a suceder cuando la Reserva Federal intentd convencer
en 1979-80 a otros bancos centrales europeos para introducir nueva regulacion en el
euromercado, a fin de evitar que los bancos y las empresas norteamericanas evadieran la
politica monetaria restrictiva de su gobierno recurriendo al crédito en el euromercado: en este

caso fueron Suiza y Gran Bretafia quienes se opusieron (Helleiner, 1994: 304-305).

Ahora bien, la carrera hacia la eliminacién total de los controles de capitales es la otra cara de
la desaparicion de la estabilidad monetaria. La desregulacion norteamericana fue una
consecuencia de la devaluacion (en 1971) del dolar, que durante el periodo de posguerra se
habia convertido en divisa de reserva en paridad con el oro. La limitada liberalizacion de los
movimientos de capitales en los afios sesenta, sumada a la creciente presion sobre el dolar
derivada de los gastos de la guerra de Vietnam, provoca la desaparicion del ancla monetaria de
esta época dorada de crecimiento economico. Y desde entonces las principales economias
apuestan por la apertura de sus mercados de capitales, pero lo hacen sin tomar, en muchos
casos, una opcion clara entre mantener una tasa de cambio fija o utilizar la politica monetaria

para favorecer el crecimiento.

Ambas opciones presentan problemas que se traducen en la necesidad de mantener la
confianza de los mercados. La paridad fija ofreceria en principio mas garantias a los
inversores, pero puede conducir a una situacion en la que la economia dependa sobre todo de
la entrada de capitales a expensas de la economia productiva. Si existen desequilibrios
macroecondmicos —un déficit demasiado alto—, para atraer la inversion y mantener la
paridad pueden ser necesarias tasas de interés muy altas, que paralizan el crédito y por tanto la
inversion nacional, pero la percepcion de que la moneda estd sobrevaluada puede desatar

ataques especulativos que finalmente hagan inevitable una devaluacion, como sucedié con la



libra esterlina en 1992 —lo que condujo a su salida del Sistema Monetario Europeo— y con la

peseta en 1992-93, y también, como es bien sabido, con el peso argentino en 2001.

Pero una flotacion total o parcial —dentro de una banda— de la moneda, aunque hace posible
en principio una mayor autonomia de la politica economica y reduce el riesgo de una crisis por
falta de liquidez, exige también el control del déficit para evitar las tendencias inflacionarias y
atraer las inversiones internacionales. La flexibilidad cambiaria permite adaptarse mejor a los
cambios en el contexto econdmico global o regional, pero no puede eludir la vigilancia de los
mercados en lo que se refiere al mantenimiento de los equilibrios macroecondémicos. En este
sentido, la opcion por mercados de capitales abiertos y flexibilidad cambiaria obliga también a

una fuerte restriccion de la politica econdmica.

Esto es algo que los dirigentes politicos han llegado a asumir: no s6lo deben contar con la
vigilancia de los mercados a la hora de disefiar sus politicas, sino que deben elegir a los
responsables de la economia pensando en la confianza que pueden inspirar a esos mismos
mercados. Si un gobernante viene precedido de una reputacion heterodoxa, por su trayectoria
anterior o por su discurso de campaiia, debera esforzarse en designar un gobierno que muestre
una voluntad de ortodoxia, y a menudo deberd garantizar la plena autonomia de la politica
monetaria respecto al mismo gobierno. Esas son las sefiales necesarias para inspirar confianza
en los mercados y evitar que la salida de capitales y la subida de la prima de riesgo de la deuda

lleven al nuevo gobierno a una crisis de pagos.

El ascenso de la nueva ortodoxia, por otra parte, no es algo inexplicable. Durante los afios
setenta los intereses financieros de la City de Londres fueron adquiriendo un papel més activo
en la formacion de la opinioén publica frente a lo que veian como un desorden econémico
motivado por el gobierno laborista, pero al que el gobierno conservador de Edward Heath
(1970-74) no habia logrado dar solucion. Las ideas monetaristas, consideradas en Gran
Bretana una extravagancia durante los afios sesenta, habian comenzado a difundirse tras la
llegada a finales de esa década de Harry Johnson —desde Chicago— a la London School of
Economics, y sus propuestas se ajustaban bien a los intereses e interpretaciones de los
intermediarios financieros. Por otra parte, la reforma del mercado financiero en 1971 habia
introducido una fuerte dependencia de los mercados de deuda publica de las expectativas
sobre la evolucion de las tasas de interés, lo que a su vez habia llevado a la aparicion de

gabinetes de expertos en estas materias.
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Su capacidad de control se hizo evidente en 1978, cuando la falta de coherencia de las
politicas monetaria y fiscal del gobierno britanico, en el presupuesto de 1978, provoco una
huelga de compradores de deuda publica (Smith, 1987: 69). La busqueda de un nuevo
paradigma frente al fracaso del keynesiano, la disponibilidad de las ideas monetaristas y el
auge de los consultores independientes o vinculados a los intermediarios financieros se
tradujeron en un giro en las ideas dominantes a favor del monetarismo y de lo que ahora
llamamos neoliberalismo, un giro documentable a través de los articulos publicados en la
prensa econdmica durante los Gltimos afios de gobierno laborista y antes del advenimiento de

Margaret Thatcher (Hall, 1992).

El contexto global en el que se produjo la toma de control por los mercados financieros viene
marcado asi por varias dindmicas. Por un lado la desaparicion en 1973 del marco estable
surgido de Bretton Woods, en parte a consecuencia de su propio éxito, del que la formacion
del euromercado fue una manifestacion. Por otro el ascenso de la nueva ortodoxia neoliberal y
monetarista tras un cuarto de siglo de hegemonia keynesiana. Pero un factor adicional, en el
que conviene hacer hincapié, fue el primer choque del petrdleo de 1973. Por dos razones: en
primer lugar porque los paises desarrollados entraron en una situacion sin precedentes de
estancamiento con crecimiento de la inflacion, frente a la que no eran eficaces las politicas
keynesianas de afios anteriores, lo que cred la oportunidad para un cambio radical de

paradigma en la politica econdmica.

Pero, en segundo lugar, porque frente a la crisis de la economia productiva, atrapada entre la
elevacion de los costes energéticos y la resistencia de los sindicatos a asumir una reduccion de
su poder adquisitivo, la economia financiera adquirié un indiscutible protagonismo. El propio
choque del petroleo supuso una considerable inyeccion de fondos en los circuitos financieros.
En un solo afio, de 1973 a 1974, el superavit combinado por cuenta corriente de los paises de
la OPEP pas6 de mil a 61.000 millones de ddlares. La importacion masiva de manufacturas
desde los paises desarrollados reduciria en los afios siguientes —hasta 1977— este saldo a
favor de los paises productores a un promedio de casi 40.000 millones de dolares anuales
(Smith,1987: 57), cuya entrada en el sistema financiero internacional no sélo provocoé fuertes
tensiones monetarias, sino una muy considerable disponibilidad de crédito, a tasas de interés

reales negativas frente a la inflacion.

Asi se produjo una tremenda expansion en las operaciones financieras. A diferencia de lo

sucedido en la fase de globalizacion anterior a la segunda guerra mundial, cuando el comercio
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y la inversion productiva fueron la punta de lanza del movimiento de los capitales, en la actual
globalizacion la movilidad de capitales tiene una completa autonomia. Mientras entre 1973 y
1994 las exportaciones mundiales crecieron a un promedio del 4,5%, es decir, a un ritmo
similar al de la década anterior, el trafico diario en los mercado de divisas ha pasado de 15.000
millones de dolares en 1973 a mas de 1.300.000 (1,3 billones) en 1995. El comercio de activos
financieros, que en 1980 era inferior al 10% del PIB en Estados Unidos, en 1993 alcanzaba el

135% (Thorp, 1998: 203).

Las viejas reglas habian dejado de ser validas, las ideas keynesianas habian dejado de ser
eficaces y una nueva ortodoxia estaba dispuesta, con el respaldo de un ejército de periodistas y
consultores, para sustituirlas. Los gobiernos, en una desesperada busca de financiacion,
eliminaron los controles de capitales para intentar atraerlos. Rotas asi sus ataduras, los
mercados financieros, mas fuertes ahora que nunca gracias a las rentas del petroleo, asumieron
el control a finales de los afios setenta. La politica antiinflacionaria del gobierno de Reagan,
combinada con el alto déficit provocado por el recorte de los impuestos y los programas de
rearme, hicieron el resto. Las altas tasas de interés en los Estados Unidos no s6lo condujeron a
la crisis de la deuda en América Latina, sino que convirtieron el acceso al crédito internacional
en cuestion central para los gobiernos de cualquier signo. Conseguir inspirar confianza en los
mercados financieros seria desde entonces, por tanto, la condicion de posibilidad de cualquier

politica econdémica.

Después del 11-S: la crisis del modelo y la derecha

Los ataques contra Nueva York y Washington, el 11 de septiembre de 2001, han creado en la
opinién publica la imagen indeleble de un fin de época. Sin embargo, los acontecimientos que
podrian sefialar realmente un corte historico se han producido en el plano de la economia. Por
un lado, la suspension de pagos de Argentina en diciembre del mismo afio y los devastadores
efectos que ha tenido en la economia brasilefia la desconfianza de los mercados, no sélo por la
crisis argentina sino ante el ascenso de la candidatura presidencial de Luiz Indcio da Silva,
Lula. En s6lo nueve meses, desde enero de 2002 hasta la fecha de las elecciones, el real se ha
devaluado de 2,3 por dolar a casi 4, lo que, unido a las altas tasas de interés, ha supuesto que

en un afo la deuda publica haya crecido del 53% al 62% del PIB. Paralelamente las agencias
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consultoras han elevado la prima de riesgo de la deuda, encareciendo significativamente su

refinanciacion.

Estas crisis han venido a sumarse a la devaluacion catastrofica del peso mexicano en
diciembre de 1994, a la crisis asiatica de 1997 y a la bancarrota rusa de 1998, que han
mostrado como la globalizacion de los mercados financieros supone en la practica una alta
vulnerabilidad de las economias de los paises en desarrollo a turbulencias en los mercados
provocadas por las crisis de otros paises. Ese efecto de contagio ha revelado a su vez la
ausencia de mecanismos multilaterales capaces de reducir o limitar los efectos de las
turbulencias. El Fondo Monetario Internacional se ha visto convertido en el blanco de todas
las criticas: no solo es altamente discutible la forma en que ha manejado algunas de estas crisis
—en especial la imposicion de politicas recesivas a Corea con motivo de la crisis asiatica—,
sino que en Argentina habia venido inyectando muy considerables sumas —S8.000 millones de
dolares solo cuatro meses antes de la bancarrota— a la vez que recomendaba una politica en el

mejor de los casos inviable y en el peor claramente contradictoria.

Pero, mas alla de las limitaciones o errores del FMI, esta sucesion de crisis financieras afecta
directamente al principio central que legitima la globalizacion de los mercados. Se suponia
que la total desregulacion de los movimientos de capital impulsaria el crecimiento econémico
al posibilitar una inversion mas eficiente: el ahorro de los paises desarrollados podria llegar
sin barreras hasta las oportunidades de inversion rentable en los paises en desarrollo, con lo
que todos se beneficiarian. Tales expectativas no se han cumplido: en la década anterior a
1997, seglin la UNCTAD, la economia mundial habia crecido en promedio un 3%, unos dos
puntos menos que en el periodo 1950-73 (Thorp, 1998: 203). Para los paises desarrollados el
ritmo de crecimiento mejord en 1995-99 (2,6%) respecto a 1990-95 (1,8%), pero en el caso de
los paises en desarrollo sucedid lo contrario: 3,8% en 1995-99 frente a un 4,9 en 1990-95

(UNCTAD, 2001).

No es aventurado atribuir a la volatilidad financiera de la segunda mitad de los afios noventa la
responsabilidad de esta caida del ritmo de crecimiento, que antecede a la generalizacion de la
crisis en 2001. La vulnerabilidad de los paises en desarrollo ante las crisis monetarias y las
estampidas de capitales impide que se traduzcan en crecimiento estable las potenciales
ventajas de la movilidad de capitales. Por ello en la actualidad el economista jefe del Fondo,
Kenneth Rogoff, subraya las ventajas de la inversion directa, que es la forma menos volatil de

movilidad del capital, y admite que el organismo apoy6 en el pasado con un entusiasmo quiza
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excesivo la liberalizacion de los mercados financieros, sin esperar a que los paises afectados

hubieran desarrollado la adecuada estructura regulatoria interna (Rogoff, 2002).

Esta actitud de autocritica es elogiable, sin duda, pero seguramente llega tarde para varios de
los paises afectados, que han pagado un tremendo precio econémico y social cuando un flujo
excesivo de capitales ha provocado fuertes presiones al alza de su moneda y sobrevaloracion
de los activos de las empresas receptoras, para después, tras estallar la burbuja especulativa,
abandonar el pais en estampida dejandole brutalmente endeudado a causa de la inevitable
devaluacion de la moneda local: éste fue el caso de Tailandia en 1997. Ahora bien, la tardia
recomendacion de cautela de Rogoff parte de una premisa casi nunca discutida hasta hoy: que
existen marcos institucionales eficientes para el manejo de un mercado abierto de capitales, y

que el ejemplo de tal marco institucional lo ofrece Estados Unidos.

Este es el segundo aspecto en el que los acontecimientos posteriores al 11-S deberian llevar a
un profundo replanteamiento del modelo econémico del ultimo cuarto de siglo. La quiebra de
Enron, en diciembre de 2001, fue la primera de una serie de escandalos que han revelado los
puntos vulnerables de la regulacion financiera en Estados Unidos. Algunas de las mayores
empresas —Enron, WorldCom, Xerox— venian falseando sus cuentas de resultados para
garantizar su valor en bolsa, entre otras razones porque sus ejecutivos deseaban asegurarse
unos ingresos excepcionales ligados al valor de las acciones. Pero ademas algunas empresas
auditoras —Andersen, en el caso de Enron— estaban encubriendo la manipulacion de las
cuentas de las empresas, y los departamentos de consultoria de algunos bancos de inversion —
como Merrill Lynch— recomendaban a sus pequefios clientes invertir en empresas sobre cuyo

valor real eran mas que escépticos, pero en las que los bancos tenian intereses.

Hay serias razones para pensar que el gobierno Bush se esforzo desde su toma de posesion en
desvirtuar la actuacion de las autoridades reguladoras, a causa de la procedencia del mismo
mundo empresarial de algunos de los miembros mas destacados de la nueva administracion,
como el vicepresidente Cheney (ex directivo de la petrolera Halliburton) o el secretario del
Ejército Thomas White (procedente de Enron). Pero el problema es anterior: la burbuja de la
bolsa —la famosa exuberancia irracional de la que hablé el presidente de la Reserva Federal,
Alan Greenspan, ya en 1997— era consecuencia de una apuesta unilateral y obsesiva por la
rentabilidad inmediata, que los directivos empresariales identificaban, con toda coherencia,

con su propio enriquecimiento a través de las opciones sobre acciones. Una vez que se fijan
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asi las reglas de juego, es inevitable que se cree una red de intereses capaz de desbordar unos

mecanismos de regulacion pensados para la actividad economica ordinaria.

Dicho de otra forma: la plena movilidad de capitales s6lo tiene sentido en el contexto de una
apuesta por la rentabilidad inmediata, y en este marco es inevitable la aparicion de burbujas
especulativas y estampidas de capital no solo en las economias carentes de un marco nacional
eficiente de regulacion de los mercados financieros, sino también en aquéllas que, como la de
Estados Unidos, cuentan con instituciones solidas y eficientes y un marco regulador muy bien
desarrollado. Desde el derrumbamiento en bolsa de los valores de las empresas de internet y
telecomunicaciones, en 2000, todo lo que ha venido pasando no es sino el resultado 16gico de
una apuesta exclusiva por la rentabilidad inmediata, que en el razonamiento tedrico del nuevo
liberalismo debia garantizar también la rentabilidad a mediano y largo plazo de las empresas

productivas.

Este razonamiento se ha revelado falso, y sin embargo no hay ninguna razén para esperar que
se produzca ningin cambio positivo —en el futuro inmediato— en las reglas de juego de la
economia global. En el comercio, Estados Unidos ha dado algunos pasos en el sentido mas
equivocado, introduciendo barreras proteccionistas del sector del acero o subvencionando la
produccion agricola, con lo que perjudica las posibilidades de los paises en desarrollo. La
Uniéon Europea encuentra serias resistencias internas para la reforma de su Politica Agraria
Comun, que consume el 80% de su presupuesto y parece insostenible en la perspectiva de la
ampliacion a los paises del Este. En cambio hasta este momento no se discute en serio la
posible limitacion de los aspectos claramente desestabilizadores de la libre movilidad de
capitales, con el discutible argumento de que la introduccion de cualquier medida en este
sentido —por ejemplo el impuesto Tobin sobre los capitales golondrina— exigiria un previo
consenso internacional, por las dificultades técnicas para controlar los movimientos de capital

a causa del desarrollo de las telecomunicaciones.

En este sentido, la mas peligrosa consecuencia del 11-S no son los recortes de libertades que
se estan produciendo en los paises occidentales, y que cabe imaginar se veran revertidos por el
poder judicial de los diversos paises afectados. Lo mas grave es que el movimiento por una
forma distinta de globalizacion, seriamente distorsionado ya por los grupos proteccionistas a
expensas de quienes apuestan por una globalizacion solidaria, esta quedando borrado de la
agenda politica por el incontenible auge de la agenda militar, del miedo al terrorismo y a los

inmigrantes, de la inseguridad publica. Problemas nada triviales, pero que corren el riesgo de
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hacer olvidar en qué medida es un marco econémico global inestable y oportunista lo que

impide a los gobiernos ser eficaces en la resolucion de los problemas sociales.

Aunque el recorte de las libertades sea un problema de toda la sociedad, quienes mas pueden
verse afectados son las minorias étnicas o religiosas. Cuando éstas se hayan razonablemente
integradas —no necesariamente asimiladas— en una sociedad nacional, es menos probable
que ésta pueda aceptar, en su conjunto, actuaciones discriminatorias o penalizadoras contra
ellas. Pero cuando existen previamente problemas de convivencia es mucho mas probable que
se pueda desatar una muy peligrosa dinamica de confrontacion o persecucion. Aunque haya
que tomar siempre en cuenta los problemas propios de la coexistencia de culturas distintas,
una larga experiencia muestra que los problemas de convivencia brotan de la competencia por
recursos escasos, sean éstos puestos de trabajo, vivienda o acceso a servicios publicos. Los
gobiernos encuentran hoy serios limites para resolver estas demandas sociales en la medida en
que el crecimiento econdmico es volatil y el gasto publico esta limitado por la movilidad de
capitales, mas alla de las razones de prudencia que ningun gobernante puede ignorar a la hora

de garantizar los equilibrios macroeconomicos.

Los acontecimientos del 11-S pueden ser utilizados por la derecha para postergar la necesidad
de replantearse las reglas de juego de la economia internacional, para ignorar las sucesivas
demostraciones de que la apuesta por la rentabilidad inmediata no resuelve los problemas de la
sociedad ni impulsa el crecimiento. Pero para ello es necesario agitar siempre un enemigo
exterior y un chivo expiatorio interior que concentren el malestar de los ciudadanos ante las
promesas incumplidas de los gobernantes. Asi sucedi6 tras la crisis de 1929, cuando ninglin
gobierno creia posible apartarse de la ortodoxia fiscal que llevaba a los paises desarrollados a
hundirse en la recesion, hasta que se demostrd que era posible encontrar salidas nacionales
(keynesianas) a la crisis, como en Suecia y Estados Unidos a partir de 1932. Pero la dinamica
de busqueda enemigos interiores y exteriores, para desviar la ira de los ciudadanos ante el
deterioro de la situacion econdmica, fue uno de los motores que arrastraron a Europa hacia el

Holocausto y la segunda guerra mundial.

La situacion hoy es muy distinta. En primer lugar el recuerdo de aquellos desastres estd ain
vivo, y ningun pais desarrollado estd en una situacion tan catastrofica, econdomica y politica,
como la de Alemania en 1932. Pero, en segundo lugar, parece que es necesaria una actuacion
colectiva, coordinada, para superar los factores que han provocado un crecimiento menor y

mas volatil, hasta llegar a la crisis actual, y que han llevado a los ciudadanos a desconfiar de la
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politica democratica. Si, como se ha argumentado, es la movilidad de capitales lo que nos ha
conducido a esta situacion, y si introducir controles eficaces exige una accion colectiva, en los
principales mercados y tanto a la entrada como a la salida, parece evidente que estamos muy

lejos de un cambio en las reglas de juego.

En este contexto no basta con mantener la cabeza fria ante la retorica y la practica belicista, y
menos aln con recuperar la vieja retorica pacifista, o tratar de entender el terrorismo como
expresion de la injusticia social. Es preciso, por el contrario, volver a poner en primer plano la
agenda social y del desarrollo econdmico, para poder apostar con recursos y argumentos por
la convivencia pluricultural en una sociedad libre. Por paraddjico que parezca, y por muy
desmoralizador que pueda parecer, el cambio fundamental tendra que producirse en Estados
Unidos, con el rechazo de la politica de abandono de los intereses sociales a mayor gloria de
las grandes empresas. No es casual que esta administracion esté infestada de hombres salidos
de las grandes empresas, esas grandes empresas que apostaron por la rentabilidad inmediata,
por el falseamiento de la contabilidad, el engaiio a los trabajadores y accionistas, la estafa a los

INVersores.

Desde la perspectiva de la mejor tradicion liberal, la de Adam Smith, el gobierno de Estados
Unidos esta en manos de un puiiado de esos comerciantes que conspiran contra el interés del
publico a la menor oportunidad. Sus conspiraciones han sido descubiertas a causa de la crisis
que engendr6 su propia ambicion. No se les deberia permitir ahora desviar la atencion del
publico de sus propias responsabilidades, ni ocultar su total ausencia de ideas imponiendo una

agenda bélica sin sentido.

Conclusion

La presente ola de globalizacion tiene como rasgo diferencial la movilidad de capitales sin
controles ni barreras, y la consiguiente capacidad de los mercados para sancionar las politicas
de los gobiernos nacionales. Los ciudadanos sienten asi que sus prioridades no llegan a verse
satisfechas, incluso si los gobiernos se esfuerzan por hacerlo, en la medida en que el empleo o
la proteccion social dependen de movimientos de capital que no guardan necesariamente una
relacion clara con la situacion de la economia real. Los gobiernos pueden elegir politicas muy

distintas, incluso tratando de alcanzar objetivos comunes mas alla de las diferencias de orden
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ideoldgico entre los distintos partidos. Pero los mercados ponen limites a la efectividad de

estas politicas, y pueden facilmente revertir sus efectos.

Los cambios sociales de las ultimas décadas, desde el desarrollo de los medios audiovisuales
al proceso de urbanizacion, pasando por la generalizacion de la educacion, pueden haber sido
muy importantes para cambiar la relacion entre los ciudadanos, los partidos y los gobiernos,
pero los niveles de desconfianza hacia la politica existentes en América Latina son bastante
distintos de los perceptibles en los paises desarrollados, y no es ilogico relacionarlos con la
mayor vulnerabilidad de las economias nacionales en la region respecto a las turbulencias de
los mercados. La apertura econdomica ha sido muy rapida y completa, en paises en los que el
Estado es —con pocas excepciones— débil, sin recursos ni autonomia frente a la presion de
los grandes intereses y sin capacidad para cambiar de forma efectiva la accion de los agentes

econdmicos.

En este sentido, el malestar en la democracia es, en América Latina, un ejemplo extremo del
malestar de los ciudadanos ante las limitaciones de los gobiernos para resolver los problemas
sociales en una situacion de plena movilidad de los capitales. La desaparicion de toda barrera
a los movimientos de capital es un fendémeno nuevo, al menos en sus actuales dimensiones, y
se ha justificado por la promesa de consecuencias positivas para el crecimiento econdmico. Y
tales consecuencias no so6lo no se han producido, sino que el crecimiento promedio de la
economia mundial en las dos ltimas décadas ha sido notablemente inferior al de los 25 afios
anteriores, y las turbulencias de los mercados han tenido efectos devastadores desde 1997 en

el sur de Asia, Rusia y América Latina. La promesa no se ha cumplido.

Hasta hace muy poco cabia pensar que al menos las nuevas reglas de juego beneficiaban al
pais que ocupa el centro del sistema econémico global, Estados Unidos. Ya sabemos que no es
asi: el fin de la burbuja especulativa de la bolsa de Nueva York ha arrastrado las pensiones de
muchos ciudadanos y ha revelado, a partir del caso Enron, una sucesion de escandalos de
grandes empresas que habian tratado de ocultar sus pérdidas o de que éstas no afectaran a sus
gestores ni a sus accionistas privilegiados. Aunque la década de los noventa haya tenido un
balance muy positivo en términos de productividad y crecimiento, el principio de maxima
rentabilidad inmediata ha conducido a un final especulativo y desastroso para millones de

pequeiios ahorradores.
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Sin embargo la agenda politica mundial ha quedado dominada, desde los ataques terroristas
del 11 de septiembre de 2001, por la guerra contra Al Qaeda y los taliban, primero, y luego
por el enfrentamiento de Estados Unidos con Irak. Parece logico pensar que el gobierno de
Bush esta tratando de que el conflicto exterior desvie la atencion de los electores de la clara
proximidad del Partido Republicano a los grandes intereses econdmicos responsables de los
malos manejos empresariales revelados durante los ultimos meses. Su principal objetivo, en
ese sentido, es electoral: ganar las elecciones parciales de noviembre de 2002 y lograr en dos
afnos mas la reeleccion del presidente. Asegurar un mejor control de los recursos petroliferos

del Medio Oriente es un incentivo adicional, pero probablemente no el unico.

El problema es que los hechos del 11-S estan aplazando en la opinion publica internacional el
debate sobre el modelo de crecimiento de las dos décadas pasadas, e impidiendo que en los
paises desarrollados se perciba la gravedad de la deriva seguida desde 1999 por los paises en
desarrollo, y en especial por América Latina, con Argentina como mejor e¢jemplo. A falta de
una alternativa democratica clara a los limites del modelo, el malestar se traduce en votos a la
izquierda cuando, como en Brasil, existe una fuerza de este signo que no ha gobernado el pais,
o en voto de protesta a candidatos de corte neopopulista a la manera de Chavez, como ha
sucedido en Bolivia o Ecuador. Los riesgos de que estas formulas triunfen o se extiendan son
evidentes, como es alto el peligro de que una posible falta de resultados de gobiernos de
izquierda —como el de Lula en Brasil— cause un hundimiento de la tenue fe en el sistema

democratico.

Karl Polanyi veia la historia del capitalismo como una sucesion de oscilaciones pendulares, en
las que primero los mercados se expandian a costa de las relaciones y el tejido social, y en un
segundo momento debian ser limitados y regulados para evitar que acabaran con la misma
sociedad. Pero Polanyi temia que, en esta segunda fase, se pudiera causar graves dafios a la
economia productiva en el intento de poner limites a los mercados. Si los mecanismos de la
democracia no permiten satisfacer las demandas de los ciudadanos, el riesgo de que surjan
gobiernos aventureros y populistas aumentara, y también el peligro de que la economia pueda
sufrir dafios aun mas graves. El malestar en la democracia no afecta so6lo, por tanto, a los

democratas, sino que puede llegar a afectar en sus intereses a toda la sociedad.
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