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El Reto del Post-Crecimiento

Estancamiento Persistente, Desigualdad y Limites al Crecimiento

Tim Jackson

Resumen

L Los politicos han cuestionado durante
mucho tiempo la viabilidad (y la

conveniencia) de un crecimiento exponencial en
un planeta finito. Mas recientemente, los
principales economistas han comenzado a sugerir
algunos limites “seculares” [o permanentes] al
crecimiento. La lenta recuperacion tras la crisis
financiera ha reavivado el debate sobre un
"estancamiento secular" en las economias
avanzadas, en particular. A su vez, la disminucién
de las tasas de crecimiento se ha identificado
como un factor decisivo en el aumento de la

desigualdad y el ascenso del populismo politico. b
En este documento se exploran estos nuevos argumentos prestando especial atencion a la dindmica del estancamiento
secular. Se examina el fenédmeno subyacente de la disminucion del crecimiento de la productividad laboral y se
exponen las estrechas relaciones entre el crecimiento de la productividad, la tasa salarial y la desigualdad social.
También se sefnala la congruencia histérica (y los posibles vinculos causales) entre la disminucién del crecimiento de la
productividad y el estrangulamiento de los recursos. Contrariamente a algunas opiniones generalizadas, en este
documento no se encuentra ninguna inevitabilidad en el aumento de la desigualdad que ha perseguido a las economias
avanzadas en los Gltimos decenios, sino que se sugiere que radica en la bisqueda de un crecimiento a toda costa,
incluso frente a unos fundamentos desafiantes. Esta estrategia ha obstaculizado la innovacién tecnoldgica, reforzado la
desigualdad y exacerbado la inestabilidad financiera. Como minimo, se argumenta en este documento, ha llegado el
momento de que la politica considere seriamente la posibilidad de que las bajas tasas de crecimiento puedan ser "la

nueva normalidad" y de que aborde cuidadosamente el "desafio post-crecimiento" que esto plantea.
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"[El PIB] mide todo... excepto lo que
hace que la vida valga la pena".
Robert Kennedy, 1968

Introduccién

La basqueda del crecimiento econémico ha sido un rasgo definitorio de la economia mundial durante mas de medio
siglo.! Las narrativas de crecimiento son evidentes en todas las esferas: econémica, secular, social y politica. De hecho,
su prevalencia y centralidad en el discurso politico es tan pronunciada que es creible hablar de algo asi como un
"fetiche del crecimiento",2 una suposicién predominante, a menudo incuestionable, de que la expansion econémica es
un bien irreductible sin el cual el progreso social es imposible.

Los criticos de este punto de vista también tienen un largo pedigri. El discurso de Robert Kennedy en la Universidad de

”Cualquiem que crea que el crecimiento Kansas en marzo de 1968, hace cincuenta afios este afio, sigue

exponencial puede continuar indefinidamente en
un planeta finito es un loco o un economista”.

siendo a la vez resonante y clarividente de la critica resultante.
La publicacién del informe sobre los limites del crecimiento
del Club de Roma cuatro afios después estableci6 los
parametros de recursos y ambientales de la critica del crecimiento.

Su andlisis también ha resistido la prueba del tiempo.3 Las respuestas politicas al Club de Roma fueron sorprendentes.

Politicos de casi todos los matices se levantaron para repudiar el informe. El presidente de Estados Unidos, Ronald
] > Reagan, consider6 oportuno insistir en varias ocasiones en que "no hay limites

el ecomodernismo prevalecio como o o o i ,
. para el crecimiento econémico, porque no hay limites para el ingenio
la cara politicamente aceptable de "l ) . -
humano",% un argumento que debe mas a la retérica que a la légica. Pero el
la preocupacion ecologica. economista Kenneth Boulding, al dar testimonio en una audiencia del Comité
Selecto de la Camara de Representantes de EUA en 1973, respondi6é de manera diferente. "Cualquiera que crea que el
crecimiento exponencial puede continuar indefinidamente en un planeta finito", observo, "es un loco o un

economista".s

En los dltimos decenios del siglo XX, la cuestion central quedo relegada en gran medida a las cuestiones relativas a la
rapidez y la eficacia con que seria posible "disociar" el crecimiento econémico de sus repercusiones materiales y evitar
asi la necesidad de transformar el propio sistema econémico. La modernizacién ecolégica (mdas tarde el
ecomodernismo) prevalecié como la cara politicamente aceptable de la preocupacién ecolégicaé y la critica mas
profunda se mantuvo viva en gran medida gracias a voces marginales como las de economistas como Herman Daly,
Marilyn Waring y Richard Douthwaite, apoyadas a veces por un argumento paralelo sobre los limites sociales del
crecimiento.”

1 < Para la historia de esto véase, entre otros: Coyle 2014, Philipsen 2015, Victor and Dolter 2017.

2 < El término “fetiche del PIB” fue acufado por el Premio Nobel Joseph Stiglitz (2009), pero la idea tiene sus raices en los escritos de otros criticos como Douthwaite
(1992) y Daly (1977 y 1996).

3 © Meadows et al 1972. Para una evaluacion retrospectiva, véase también Turner 2008, y Jackson y Webster 2016.

4 © "Observaciones en las ceremonias de convocatoria de la Universidad de Carolina del Sur, 20 de septiembre de 1983. En linea en: http://www.reagan.utexas.edu/
archives/speeches/1983/92083c.htm.

5 « Véase Boulding 1973.

6 < Para las primeras encarnaciones ver von Weizsdcker et al 1995, Mol 2001; para el posterior renacimiento del eco-modernismo véase (eg) Breakthrough Institute
2015.

7 € Véase por ejemplo Daly 1977, Waring 1988, Douthwaite 1992. Sobre los limites sociales al crecimiento véase Easterlin 1974, Hirsch 1977, Layard 2005).
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Sin embargo, en el decenio transcurrido desde la crisis financiera de 2008, ha resurgido el interés por la critica del
crecimiento desde diversas perspectivas.8 Un reconocimiento mas profundo de los limites ambientales y sociales del
crecimiento ha desempefiado sin duda alguna un papel en este debate mds reciente. Pero ha surgido una nueva y
fascinante dimension. A medida que la incertidumbre econémica sigue acechando a los paises mas desarrollados,
algunos economistas de la corriente principal estaban dispuestos a coquetear con la idea de que la disminuciéon de las
tasas de crecimiento no era simplemente un fenémeno temporal o ciclico a raiz de la crisis.

El término "estancamiento secular", acuiiado por primera vez en el decenio de 1930, se reavivé para describir una
disminucion de la tasa de crecimiento econémico en los paises avanzados que parece estar s6lo en parte relacionada
con las condiciones financieras de 2008 y que tiene sus raices en factores que son anteriores a la crisis por lo menos
durante varios decenios. Como ha sugerido el futurista Martin Ford, hay "buenas razones para creer que el periodo de la
racha de oro econémico ha llegado a su fin para muchas naciones desarrolladas". Las bajas y quizas decrecientes tasas
de crecimiento pueden estar aqui para quedarse.

Uno de los objetivos de este documento es explorar tanto las causas como las implicaciones potenciales de tal

g desaceleracion. La seccién 2 discute la evidencia tanto de
sostengo que el aumento de la desigualdad y la

consiguiente inestabilidad politica no son ni las del tiempo. La Seccién 3 explora un aspecto particular de
consecuencias accidentales de la crisis financiera ni e, dindmica, a saber, el rompecabezas de la disminucién

el resultado inevitable de la disminucion de las  del crecimiento de la productividad, y especula sobre el
tasas de crecimiento, sino mds bien la consecuencia Vvinculo entre este fenémeno y la disminucién del

de seguir aferrandose al "fetiche del crecimiento”, rendimiento energético de la inversién en energia. En la
seccion 4 se explican con mds detalle algunos de los

la desaceleracion como de su desarrollo histérico a lo largo

efectos mas importantes de la disminucion, en particular en lo que respecta al aumento de las desigualdades en materia
de ingresos y riqueza.

Por dltimo, la seccién 5 redne los hilos del andlisis para proponer una interpretacién novedosa de las recientes "crisis
del capitalismo". Concretamente, sostengo que el aumento de la desigualdad y la consiguiente inestabilidad politica no
son ni las consecuencias accidentales de la crisis financiera ni el resultado inevitable de la disminucién de las tasas de
crecimiento, sino mas bien la consecuencia de seguir aferrdandose al "fetiche del crecimiento" en un momento en que
los fundamentos econémicos (y de recursos) estan operando en la direccién equivocada. El desafio "post-crecimiento"
del titulo del documento no consiste tanto en tratar de "bajar el crecimiento" como en proteger el progreso social frente
a lo que algunos conocidos economistas estan dispuestos a [lamar la "nueva normalidad".?

Los Limites Seculares al Crecimiento

En noviembre de 2013, cinco afios después del colapso de Lehman Brothers, el ex economista jefe del Banco Mundial

y Secretario del Tesoro de Estados Unidos, Larry Summers, pronuncié un discurso en la conferencia anual de
investigacion del Fondo Monetario Internacional que provocé una cierta conmocién en el publico. Sugirié que las lentas

8 « Para una vision general de estas criticas ver Jackson 2017. Véase también: D'Alisa et al 2014, Dietz y O'Neill et al 2013, Raworth 2017, Fioramonti 2015, Victor
2018.
9 « Véase Ford 2015; véase también: Summers 2014, Galbraith 2014, Storm 2017.
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tasas de crecimiento y las continuas incertidumbres de los afos posteriores a la crisis no eran sélo secuelas temporales
de la propia crisis financiera. "El problema subyacente puede estar ahi para siempre", dijo.!°

Summers no fue ciertamente el tnico, o el primer economista en hacer tal afirmacién.!! Pero ciertamente fue el
economista mds conocido en hacerlo. Las repercusiones fueron profundas. De repente se hizo aceptable hacer
preguntas previamente impensables. ;Qué pasaria si ya no hubiera tanto crecimiento? ;Qué pasaria si la lenta demanda
no fuera sélo un descenso ciclico, sino una mayor reticencia de las empresas a invertir y de los consumidores a gastar,
un cambio mds arraigado en los fundamentos econémicos? ;Podria ser una era de menores tasas de crecimiento

(Grafico 1) la "nueva normalidad"?12

No todo el mundo esta de acuerdo en que la desaceleracién sea el resultado de una demanda lenta. Algunos
argumentaron que el problema era de oferta. El economista estadounidense Robert Gordon sugiri6 que la
desaceleracion del ritmo de crecimiento econémico es el resultado de una disminucién del ritmo de innovacién
-muchos de los grandes avances tecnoldgicos de los dos dltimos siglos ya han pasado- junto con seis " corrientes
deflacionarias" que se consideran que incluyen: el envejecimiento de la poblacién, el aumento de la desigualdad y el "
exceso" de deuda de los consumidores y del gobierno.’
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Gréfico 1: Tasa de crecimiento del PIB mundial per cépita: 1966 - 2016
Fuente: Calculos del autor a partir de la Base de Datos de Indicadores del Desarrollo Mundial (BM 2017); tendencia en movimiento calculada

utilizando el filtro HP con lamda = 100.74

10 « Summers 2014; Summers 2018.

11« El término "estancamiento secular" habia sido acufiado por primera vez por Alvin Hansen en su discurso presidencial a la American Economic Association en
1938 (Hansen 1939) para describir una situacion en la que los fundamentos econdmicos apuntaban a graves problemas para el paradigma de crecimiento.

12 € Véase Galbraith 2014. Para una visién general Gtil sobre el estancamiento secular, véase la coleccion de ensayos editados por Teulings y Baldwin 2014.

13 « Gordon 2012, 2016.

14 © The Hodrick-Prescott (HP) filter is a statistical tool used to remove the cyclical component of macroeconomics data and expose the underlying long-term trend.
See for example: https:/en.wikipedia.org/wiki/Hodrick%E2 %80%93Prescott filter. The value of the parameter lamda chosen for this analysis is typical for time series
data with an annual frequency. Note that the linear trend associated with the HP filter is the same as the linear trend associated with the underlying data.

4 LAGJS/Ensayo/DS (E047) Enero 2021/Tim Jackson


https://en.wikipedia.org/wiki/Hodrick%E2%80%93Prescott_filter

— L " S .
_ —
El Reto del Post- ente.  ca e , .

- S LY T Real Demoeracia y Capitalismo

. \,'/ - - I

Tanto las explicaciones del lado de la oferta como las de la demanda son interesantes desde la perspectiva de este
documento. Los economistas ecoldgicos han sostenido durante algin tiempo que el enorme crecimiento de la
productividad de las economias avanzadas s6lo fue posible en absoluto debido a la abundancia de fuentes de energia
fosil de alta calidad.'> Cabe esperar que cualquier disminucién de la disponibilidad o la calidad de esas fuentes, como
sugiri6 el Club de Roma en 1972, frene la productividad general y reduzca la produccién industrial. ;Es posible que la
ralentizacién de la oferta destacada por Gordon y otros sea una consecuencia directa de esta dindmica?

La explicacion del lado de la demanda estd mds en sintonia con la posibilidad de que existan limites sociales al
crecimiento. La existencia de rendimientos decrecientes de los ingresos podria sin duda contribuir al estancamiento de
la demanda. De hecho, una explicacion parcial de los "decenios perdidos" del Japén ha sido que la nacién experimentd
una saturacién de la demanda de consumo por parte de una poblacion envejecida mds inclinada a ahorrar que a gastar.
sEs concebible que la dindmica social contribuya ahora a un estancamiento secular de la demanda en las economias
avanzadas? ;Podria esto estar teniendo ya un impacto en la economia mundial?

Los economistas estan divididos en cuanto a si la desaceleracion es resultado de las fuerzas de la demanda o de la
oferta. Jean-Baptiste Say argumenté una vez que "la oferta crea su propia demanda" porque al hacer las cosas, las
personas obtienen ingresos que luego deben gastar en la economia. Si este fuera realmente el caso, entonces mientras el
potencial de la oferta de la economia siga creciendo, no deberia haber cuellos de botella en el crecimiento. Una de las
contribuciones de John Maynard Keynes a la economia fue mostrar cémo esto podria salir mal, una vez que la demanda
de dinero y activos financieros entrara en escena. Si la gente acaparaba dinero o lo usaba para comprar (o especular
con) activos financieros, entonces los ingresos nunca vuelven a entrar en la demanda.

En su respuesta a los que argumentaban que el problema estaba en la oferta més que en la demanda, Summers invocé
una especie de "ley de la inversa": a saber, que la falta de demanda podia crear por si misma una falta de oferta. Por
razones similares a las destacadas por Keynes, sostuvo que una desaceleracién de la demanda, combinada con el
aumento de la inversién en activos financieros, desviaria la financiacion de la inversién productiva, disminuyendo asi el
potencial de oferta de la economia. Tal vez lo més pertinente sea que senald que la creacién de cada vez mas dinero
barato (mediante bajos tipos de interés y la relajacién cuantitativa) no podia resolver este problema, porque el dinero
barato s6lo fomenta los préstamos especulativos.!®

Un argumento atiin mas apremiante, al que vuelvo a referirme en la siguiente seccién, es que este proceso de dinero
barato y de aumento de la especulacién tiende a inflar los precios de los activos y a aumentar la desigualdad. Se ha
sugerido que la propia desigualdad tiende a suprimir el crecimiento, en parte porque las personas mas ricas tienen una
menor propensién al consumo. Esto acelera el proceso de acaparamiento de dinero, aumenta de nuevo la desigualdad y
suprime aliin mas el crecimiento.!”

Cualquiera que sea el equilibrio entre los factores de la oferta y la demanda, las implicaciones globales de un
"estancamiento secular" estin empezando a ser claras. La tasa de crecimiento tendencial del PIB mundial era del 5,5%
en 1966; en 2016 era poco mas del 2,5% (Grafico 1). La mayor tasa de crecimiento mundial en el dltimo medio siglo se
produjo en el aflo 1973: irénicamente, el afo de la primera crisis del petréleo. Para cuando se produjo la segunda crisis

15 € Ayres y Warr 2009, Ayres 2008, Georgescu-Roegen 1972, Daly 1977.
16« Véase por ejemplo: https://www.cbpp.org/blog/summers-lack-of-demand-creates-lack-of-supply.
17« Credit Suisse 2014, IMF 2017
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del petréleo en 1979, la tasa de crecimiento tendencial habia caido a poco mas del 3%, durante la cual los precios del

petréleo se habian cuadruplicado efectivamente, después de varias décadas de estabilidad

Es plausible que las dos crisis sucesivas tuvieran algo que ver, al menos, con una posterior supresién de la tasa de
crecimiento. En 1980, el precio del petréleo (Grafico 2) habia alcanzado el equivalente a 100 délares por barril (medido
en dinero de hoy). La opinién convencional ciertamente sugeriria que tales aumentos de precio tendrian un profundo
impacto en el crecimiento econémico al aumentar los costos de los negocios y deprimir el poder adquisitivo real de las
personas. Las desaceleraciones mundiales de 1974/5 y 1981/2 suelen atribuirse a las crisis de los precios del petréleo.

La economia convencional sugiere que cualquier disminucién real de la calidad de los recursos deberia ser visible en el
aumento de los precios en la economia, lo que permitiria a los mercados responder de manera eficiente desarrollando
sustitutos. Lo que queda claro de la historia de los Gltimos decenios (Gréfico 2) es que esta relacién es mucho mas
compleja (y volatil) en la practica de lo que sugiere la teoria. En efecto, las crisis del petréleo estuvieron acompanadas
de importantes aumentos de precios. Pero en los afios siguientes a las dos crisis, se produjo un prolongado descenso de
los precios del petréleo que duré hasta finales de los afios noventa. Para 1998, el precio del petréleo habia caido a

menos de 20 délares (en precios de 2016), més bajo de lo que habia sido durante un cuarto de siglo. Durante ese
tiempo (Gréfico 1), la disminucién de la tasa de crecimiento se habia estabilizado ciertamente. De hecho, la tendencia

de la tasa de crecimiento mundial habia aumentado ligeramente.
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Gréfico 2: Precio del petréleo ($/bbl) en precios actuales y constantes 1966-2016
Fuente: Elaboracién del autor a partir de datos del BP Statistical Review of World Energy (BP 2017); precio: antes de 1984 - Arabian Ligero; después

de 1984 - Brent Crudo
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En este punto, es Gtil introducir la cuestion de la politica gubernamental, que claramente tuvo algtin impacto tanto en
los precios del petréleo como en las tasas de crecimiento tras las crisis del petréleo y en el periodo previo a la crisis
financiera. En particular, es Gtil identificar dos enfoques muy distintos, asociados a escuelas de pensamiento econémico
contrastantes: El keynesianismo por un lado, y el monetarismo por el otro.

Desarrollado en respuesta a la Gran Depresion de los afios 30, la macroeconomia de John Maynard Keynes vio un papel
critico para el gobierno en el mantenimiento de la estabilidad econémica. Si el potencial de la oferta no era suficiente
para mantener el crecimiento (como habia argumentado Says), los gobiernos no podian confiar en que los hogares y las
empresas simplemente siguieran gastando durante los tiempos dificiles. Deben desempefar un papel activo en la
estimulacion de la economia para "reactivar" el crecimiento. La estrategia funciond, hasta cierto punto, después de la
Depresion. Fue ejemplificada en particular por el "New Deal" de Franklin D. Roosevelt en los Estados Unidos.

La respuesta inicial a la ralentizacién de las tasas de crecimiento tras la primera crisis del petréleo fue keynesiana. Los
gobiernos trataron de salir de la recesién resultante. El problema era que los fundamentos econémicos estaban
trabajando en contra de esta politica. No era una reduccion de la demanda, en si misma, lo que obstaculizaba el
crecimiento y provocaba el desempleo, sino mds bien una reduccion del poder adquisitivo real provocada por el
aumento de los precios, en particular por el alto precio del petréleo. El hecho de que el gobierno intentara estimular
mas la demanda estaba teniendo (al menos momentaneamente) el impacto perverso de simplemente hacer subir los
precios alin mas, lo que conducia a altos niveles de inflacidon, sin reducir el desempleo.

Ante esta situacidn, los gobiernos abandonaron a Keynes y se volcaron al monetarismo - la idea del economista de la
escuela de Chicago Milton Friedman. Basado en una filosofia neoliberal con una fuerte creencia en el libre mercado
como el mejor regulador de los asuntos humanos, el monetarismo no tenia nada que ver con el estimulo fiscal (o
incluso con la intervencién del gobierno en general) y sostenia en cambio que la via para salir del bajo crecimiento era
reducir el costo del dinero, de modo que las empresas invirtieran mds facilmente en la capacidad productiva de la
economia y los hogares pudieran financiar cualquier limitacién temporal del gasto mediante la deuda. Estos
mecanismos de liquidez financiera liberarian a la economia para que volviera a crecer, permitiendo que los precios
bajaran y el empleo se recuperara.

La tasa de crecimiento se recuperd ligeramente en los dos decenios siguientes. O, como minimo, parece haberse
detenido la disminucién de la tasa de crecimiento mundial. No es descabellado sugerir que esta estabilizacién fue en
parte consecuencia de una politica monetaria mas laxa en las economias avanzadas durante los afos ochenta y
principios de los noventa.

Asi pues, cuando los precios del petréleo comenzaron a subir de nuevo tras el ataque a las Torres Gemelas en
septiembre de 2001 vy la creciente inestabilidad politica en el Oriente Medio, los gobiernos volvieron a pensar que
sabian qué hacer. Un estallido de mayor liquidez habfa "salvado" a la economia mundial de las crisis de mediados de
los afos setenta. Lo que habia que hacer era seguir asegurando que el dinero estuviera disponible para que los
inversores lo invirtieran y los hogares lo gastaran. Los gobiernos de todo el mundo iniciaron un periodo de dinero mds
barato: un descenso significativo de los tipos de interés, una flexibilizacion de la reglamentacién financiera y un grado
de innovacion financiera sin precedentes.

Hay varias lecciones de todo esto. Una de ellas es que la interaccion de la inestabilidad politica, la politica
gubernamental y la restriccion de la oferta es capaz de enmascarar por completo la simple relacion entre el precio y la
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calidad de los recursos. Es casi imposible que el mercado detecte lo que sucede en términos de calidad de los recursos
a partir de la sefial visible de los precios en el mercado. Una segunda leccién es el impacto potencialmente perjudicial
de la volatilidad de los precios en la economia real. Aunque no es en si misma una sefial de escasez subyacente, un
precio del petr6leo de 147 délares por barril -alcanzado en julio de 2008- fue ciertamente decisivo para crear
condiciones econémicas mundiales inciertas, aunque no fuera el desencadenante inmediato de la crisis financiera.

Tal vez sean atin mas importantes los efectos de la politica gubernamental en la estabilidad del sistema financiero. Las
politicas aplicadas a raiz de la crisis del petréleo, concebidas para mantener la tasa de crecimiento, independientemente
de los fundamentos subyacentes, fueron complices de la generacion de una creciente fragilidad en los mercados
financieros. La politica monetaria laxa facilité una reduccién continua de la carga de la deuda publica, pero el efecto
fue en parte, al menos, la simple transferencia de esta deuda al sector privado. Aunque los tipos de interés eran bajos y
la carga de la deuda no era demasiado elevada, esto no parecia importar mucho. Pero a medida que mas y mas hogares
acumulaban mas y més deuda, las condiciones de inestabilidad se iban acumulando.

A principios de la década de 2000, las empresas, los bancos y los hogares se habian “sobre apalancado" (Grafico 3). La
respuesta politica fue inyectar cada vez mas dinero en el sistema reduciendo atiin mas los tipos de interés y relajando los
reglamentos financieros. Todo lo que se necesitaba era un cambio en la tasa de impagos de los préstamos "subprime" y
la burbuja tendria que estallar. Esta fue la era del "dinero facil", la "era de la irresponsabilidad" como la Ilamé el
entonces Primer Ministro Gordon Brown, y llevé inexorablemente a la crisis financiera.'8
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Grafico 3: Deuda del gobierno de los Estados Unidos y crédito del sector privado 1955-2015
Fuente: Jackson 2017, Capitulo 2, Grafico 2.1; datos de la Reserva Federal de los Estados Unidos y del Banco de Pagos Internacionales,
véase la nota’®

18- «>Véase Jackson 2017, Capitulo 2, para una discusion mds completa. Véase también Wolf 2014, Turner 2015.

19 € Los datos sobre el crédito privado interno en poder de los hogares y las instituciones no financieras proceden de las estadisticas del Banco de Pagos
Internacionales, en linea en: http://www.bis.org/statistics/totcredit/credpriv_doc.pdf. Los datos sobre la deuda nacional se han tomado del sitio web de la Reserva
Federal: https://research.stlouisfed.org/fred2/seriessf GFDEGDQ188S/.
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“La pregunta que surge entonces", escribié Summers en 2014, "es si podemos identificar cualquier tramo durante el cual
la economia creci6 satisfactoriamente en condiciones que fueran sostenibles desde el punto de vista financiero".20 Su
respuesta, y de hecho la respuesta de varios otros economistas, fue: no. La bisqueda del crecimiento mediante una
politica monetaria flexible ante el desafio de los fundamentos subyacentes habia dado lugar a burbujas financieras que
desestabilizaron las finanzas y culminaron en una crisis.

Una de las principales lecciones del Grafico 3 es el fuerte aumento de la deuda publica tras el colapso de Lehman
Brothers. A raiz de la crisis, los gobiernos occidentales comprometieron billones de délares para titulizar los activos de
riesgo, suscribir los ahorros amenazados, recapitalizar los bancos en quiebra y reanimar la economda tras la crisis.

Nadie pretendié que esto fuera otra cosa que una solucién a corto plazo. Muchos incluso aceptaron que era
potencialmente regresiva: un arreglo temporal que recompensaba a los responsables de la crisis a expensas del
contribuyente. Pero fue justificado sobre la base de que la alternativa era simplemente impensable. El colapso de los
mercados financieros habria llevado a un colapso global masivo y completamente impredecible. Naciones enteras
habrian quebrado. El comercio habria fallado en masa. Los costos humanitarios de no haber salvado el sistema bancario
habrian sido enormes.

Pero los rescates del gobierno precipitaron nuevas crisis. Pafs tras pafs, particularmente en la Eurozona, se encontraron
negociando déficits crecientes, una deuda soberana dificil de manejar y calificaciones crediticias bajas.2! Las politicas
de austeridad, introducidas para controlar los déficits y proteger las calificaciones, no lograron resolver los problemas
subyacentes. Peor alin peor, éstas crearon nuevos problemas sociales propios.

La retirada de la inversién social provocé un aumento de la desigualdad, un incremento del desempleo, un
empeoramiento de los resultados sanitarios y una creciente agitacién del publico. La injusticia de rescatar a los
arquitectos de la crisis a expensas de sus victimas se ha hecho evidente para todos. Hasta el dia de hoy, las tasas de
crecimiento no han vuelto a las de la época anterior a la crisis, y mucho menos a las que caracterizaron a mediados del
decenio de 1960, y las condiciones para un mayor malestar social y politico siguen siendo palpables.22

El Rompecabezas de la Productividad

Hasta este punto, he presentado la historia del crecimiento econémico durante el dltimo medio siglo casi como si fuera

un Unico fenémeno global. Claramente, no lo es. Hay diferencias significativas, en particular entre las economias més
avanzadas y los paises con economias de mercado emergentes y en desarrollo. Ademas, esas diferencias han cambiado
a lo largo del tiempo.

A mediados del decenio de 1960, el crecimiento de la economia mundial estuvo dominado por las naciones avanzadas,
en las que la tasa de crecimiento del PIB per capita fue al menos medio punto porcentual superior a la media mundial y
casi cinco puntos porcentuales superior al crecimiento de las economias en desarrollo. En el momento de la crisis
financiera eso ya habia cambiado. Algunas de las economias mdas pobres de algunas partes del Africa subsahariana y del
Asia sudoriental seguian teniendo tasas de crecimiento per cdpita inferiores al 1% anual. Pero las tasas de crecimiento

20 < Summers 2014, 68.
21« Felkerson 2011.

22 € Sobre el aumento de la desigualdad, véase por ejemplo: Piketty 2014; Credit Suisse 2014; Oxfam 2014. Sobre los resultados de la austeridad en materia de salud, véase:
Stuckler y Basu 2014.
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de los mercados emergentes (China, India, Brasil, por ejemplo) hace tiempo que superaron las tasas de crecimiento de
los paises de la OCDE. En las economias avanzadas, mientras tanto, el crecimiento per capita habia disminuido

sustancialmente desde su maximo de mediados del decenio de 1960, de alrededor del 4%, a algo mds cercano al 1%
anual (Gréfico 4).
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Grafico 4: Tasa de crecimiento del PIB per capita de la OCDE: 1966 - 2016

Fuente: Calculos del autor a partir de la Base de Datos de Indicadores del Desarrollo Mundial (BM 2017); tendencia en movimiento calculada
utilizando el filtro HP con lamda = 100.

La importancia de esta caida quizas se capte mejor extrapolando hacia adelante hasta el punto en que la tasa de
crecimiento llegue a cero. Mientras que para el PIB per capita mundial (Gréafico 1), el punto en el que el crecimiento
desaparece es mas de 60 afios en el futuro, para el PIB per cdpita en las naciones de la OCDE, el punto se adelanta
dramaticamente. En menos de un decenio, con las tendencias actuales, no habria ninglin crecimiento del PIB per cdpita
en las naciones de la OCDE.

Una parte de la razén de la magnitud de esta caida, por supuesto, es la severa recesién durante y después de la crisis
financiera, que fue mas profunda para las naciones de la OCDE que para otras partes del mundo. De hecho, la
tendencia en movimiento parece mostrar un pronunciado repunte desde entonces, indicando quizas que las naciones
de la OCDE son capaces de "dar la vuelta a la esquina" y lograr mayores niveles de crecimiento de nuevo. Sin embargo,
una mirada mas cercana a las razones de este repunte, sugiere cautela al interpretar la tendencia de esta manera.

El Grafico 5 muestra el crecimiento interanual de la productividad laboral, definida como el PIB producido por hora
trabajada en promedio en toda la economia. Aunque el crecimiento de la productividad laboral comienza mas o menos
en el mismo lugar que el crecimiento del PIB per capita al comienzo del periodo, la velocidad de disminucion es
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notablemente mas rapida, no hay una recuperacion parcial después de la segunda crisis del petr6leo y no hay nada que
impida un repunte durante los Gltimos afos. La productividad laboral creci6 sélo un 0,7% al afio en 2016,
significativamente mas lento que el crecimiento del PIB per capita.

6% 7
' 1a. Crisis petrolera Crisis financiera

5%

Tasa de crecimiento

' interanual
4%

\ . .
/ r Tendencia en movimiento

3%

2%

1% -
Tendencia lineas - =

sobre 45 afos

1971 | 1976 1981 1986 1991 1996 2001 2006 | 2011 2d16

Griéfico 5: Crecimiento de la productividad laboral en la OCDE: 1971 - 2016
Fuente: Célculos del autor con datos de la base de datos de la OCDE: hitps:/data.oecd.org/lprdty/gdp-per-hour-worked.htm: tendencia en movimiento

calculada con el filtro HP con lamda = 100. La extrapolacion de la tendencia lineal sugiere que el crecimiento de la productividad laboral llega a cero en 2028).

Estas diferencias entre el crecimiento del PIB per cdpita y el crecimiento subyacente de la productividad laboral tienen
importantes repercusiones. La productividad laboral se define aqui como el PIB generado (por término medio) por cada
hora de trabajo en la economia, es decir, el PIB dividido por el total de horas trabajadas en la economia. El total de
horas trabajadas en la economia puede caracterizarse como el promedio de horas trabajadas por cada persona de la
fuerza de trabajo multiplicado por el nimero de personas de la fuerza de trabajo. El nimero de personas en la fuerza
de trabajo también puede escribirse como la poblacién multiplicada por un "tasa de participacion en la fuerza de
trabajo".

Un poco de aritmética revela que el PIB per cdpita es igual a la productividad laboral multiplicada tanto por la tasa de
participacion en la fuerza de trabajo como por el niimero medio de horas trabajadas por cada miembro de la fuerza de
trabajo. Si la tasa de participacion en la fuerza de trabajo y el promedio de horas trabajadas permanecieran constantes,
el PIB per cépita seria directamente proporcional a la productividad laboral.23 En este caso, la tasa de crecimiento del

23 € Si Ip es la productividad laboral, N es la fuerza de trabajo, P es la poblacién, n = N/P es la tasa de participacién en la fuerza de trabajo y h es el nimero de horas
trabajadas en promedio por cada miembro de la fuerza de trabajo, entonces se sigue primero que el PIB = Ip * h * N y por lo tanto que el PIB per cépita = PIB/P = (Ip *
h* N)/P =1Ip * h * n. Cuando h y n son constantes, el PIB es directamente proporcional a Ip.

LAG)S/Ensayo/DS (E047) Enero 2021/Tim Jackson 11
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PIB per capita siempre serd igual a la tasa de crecimiento de la productividad laboral. De los Gréficos 4 y 5 se
desprende que no es asi.

Concretamente, el crecimiento de la productividad laboral ha disminuido mas rapidamente que el crecimiento del PIB.
Aritméticamente, esto significa que la tasa de participacion de la fuerza de trabajo ha aumentado con el tiempo o que el
nimero medio de horas trabajadas por cada trabajador en la economia estd aumentando. De hecho, ambas cosas han
ocurrido en diferentes momentos durante mas o menos el Gltimo medio siglo. Hasta hace poco, el promedio de horas
trabajadas habia ido disminuyendo en la mayor parte de la OCDE, pero las tasas de participacién habian aumentado, lo
que permitié que la tasa de crecimiento del PIB per capita disminuyera mas lentamente que la disminucién del
crecimiento de la productividad laboral. Desde la crisis financiera, se ha producido un aumento del promedio de horas
trabajadas en muchas economias avanzadas, incluidos el Reino Unido y Estados Unidos. Las personas estan trabajando
mas horas para mantener sus niveles de ingresos deseados.2*

El punto general es que la tasa de crecimiento de la productividad laboral nos dice algo fundamental acerca de la
capacidad de la economia para generar el crecimiento de los ingresos. Es fundamental para nuestra comprension lo
duro que la gente tiene que trabajar para mantener un determinado nivel de ingresos. Concretamente, cuando el
crecimiento de la productividad laboral en toda la economia disminuye mas rapidamente que el crecimiento del ingreso
promedio, significa que las personas, en promedio, deben trabajar mas horas para obtener ese ingreso. En el Grafico 5
se sugiere que, si se mantienen las tendencias actuales, el crecimiento de la productividad laboral disminuird a cero en
toda la OCDE alrededor de 2028. En aproximadamente un decenio, es totalmente posible que el crecimiento del PIB
per capita s6lo pueda lograrse si se cuenta con una mayor proporcién de la poblacién en la fuerza de trabajo o si las
personas trabajan en promedio mas horas.

Este hallazgo es particularmente desconcertante ante una propuesta completamente opuesta, a saber, que los avances en
la tecnologia (concretamente, en la inteligencia artificial y la robotizacién) estan a punto de producir aumentos tan
masivos en la productividad laboral que vastas franjas de la fuerza de trabajo actual, lejos de que se les pida que
trabajen durante mas tiempo, se veran despedidas porque ya no hay suficiente trabajo para los seres humanos. Todavia
no se sabe donde (en qué sectores) es mas probable que se produzca este desplazamiento, cuando es probable que
llegue y hasta qué punto sera bueno o malo para la economia en su conjunto. La pregunta mds desconcertante es por
qué no es ya visible en las estadisticas de productividad laboral.

Para tener una mejor idea de este rompecabezas, vale la pena examinar mas a fondo la tendencia a largo plazo del
crecimiento de la productividad laboral en un pais en particular—en este caso el Reino Unido—para el que existe una
larga serie temporal sobre la productividad laboral. El Reino Unido fue el primer pais en industrializarse, tipifica la
estructura de las economias occidentales tardias y bien podria estar enfrentandose a los desafios del postindustrialismo
antes que otros paises de la OCDE. Por consiguiente, la comprensién de la tendencia del crecimiento de la
productividad laboral en el Reino Unido ofrece un punto de partida Gtil para comprender mas ampliamente los desafios
que plantea el futuro del crecimiento econémico.

En el Grafico 6 se muestra la tendencia del crecimiento de la productividad laboral en el Reino Unido desde principios
del siglo XX. Es una historia extraordinaria. En términos generales, la tendencia de crecimiento de la productividad
laboral aumenté mas o menos continuamente desde principios de siglo hasta mediados del decenio de 1960, aparte de

24 € Véase OECD 2017.
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los altibajos relacionados con las dos guerras mundiales y la Gran Depresion. Sin embargo, desde mediados de la
década de 1960, sin que practicamente se haya producido ninguna remision, la tendencia de crecimiento de la
productividad laboral ha ido disminuyendo. Esta caida fue, en el mejor de los casos, frenada, pero nunca totalmente
invertida por la introduccién de nuevas tecnologias extraordinarias como la informatica personal, las comunicaciones
electrénicas e Internet.
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Gréfico 6: Crecimiento de la productividad laboral en el Reino Unido 1900 - 2016

Fuente: Célculos del autor de la tendencia en movimiento (Filtro HP con lamda = 100) utilizando datos del conjunto de datos del milenio del Banco de
Inglaterra (BoE 2017) y de la Oficina de Estadisticas nacionales (ONS 2017); obsérvese que este grafico no muestra la variabilidad interanual del
crecimiento de la productividad laboral.

El periodo entre la segunda crisis del petréleo y el colapso de la burbuja de las puntocom a principios del milenio fue
testigo de una especie de meseta en el crecimiento de la productividad laboral. Ciertamente el declive no fue tan rapido
durante estos afios. Pero desde el 11 de septiembre, el crecimiento de la productividad laboral en el Reino Unido ha
caido precipitadamente. Es particularmente importante reconocer que esta disminucién precedié a la crisis financiera en
si por lo menos una década (desde la meseta posterior a la crisis del petréleo) y mas probablemente por varias décadas.
En 2016, la tendencia de la tasa de crecimiento de la productividad laboral en el Reino Unido fue sélo del 0,12%, mas
baja que en cualquier otro momento en mds de un siglo.

Una vez mas, para ser claros, la Gnica manera de exprimir el crecimiento econémico de una economia que
practicamente no tiene ninglin crecimiento de la productividad es tener una mayor participacion de la fuerza de trabajo
o0 que las personas trabajen mas horas. Por consiguiente, el claro ascenso y descenso de la tendencia conlleva algunas
lecciones importantes sobre el desarrollo de la sociedad moderna, el potencial de crecimiento de los ingresos y la
relacién con el equilibrio entre el trabajo y la vida privada y el nivel de vida de las personas.

LAG)S/Ensayo/DS (E047) Enero 2021/Tim Jackson 13
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También puede tener alguna relacién con el andlisis de las secciones anteriores. No hay un acuerdo comun en cuanto a
las causas del patron que se muestra en el Grafico 6. La sugerencia de que el aumento y la disminucién del crecimiento
de la productividad estan asociados a la disponibilidad de recursos fisicos como la energia y los minerales es claramente
una cuestién que merece mas atencién. La similitud entre el aumento y la disminucién de la productividad laboral que
se muestra en el Grafico 6 y algunos estudios recientes sobre el rendimiento energético de la energia invertida (REEI) en

los combustibles fésiles es sorprendente.

El Grafico 7 muestra el aumento y la disminucién del REEI en la produccién de petréleo y gas en Canada entre el final
de la segunda guerra mundial y la crisis financiera. Este ilustra el claro aumento y la caida del REEI durante el periodo
de tiempo. Un estudio similar para EUA encontr6 que el EROI de la produccién de petréleo y gas de EUA aumenté de
alrededor de 16:1 en 1920 a alrededor de 30:1 en 1970. Posteriormente, no obstante, la EROI disminuyé y en 2010 se
estimé que era s6lo de 10:1. La mayoria de los estudios del REEI en mdltiples paises muestran una disminucién del REEI
en las Gltimas dos o tres décadas. Asi pues, la idea de que el aumento y la disminucién del crecimiento de la
productividad laboral tiene algo que ver con los recursos fisicos subyacentes no es ciertamente descabellada.25
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Gréfico 7: Rendimiento Energético de la Energia Invertida en Canada: 1945 - 2009
Fuente: El autor trabaja con datos de Friese 2011

Por otro lado, el Gréfico 6 no apoya particularmente la idea de que el estancamiento secular sea un fenémeno del lado
de la demanda. La productividad de la mano de obra puede disminuir en una economia en recesion, debido al
acaparamiento de mano de obra - las empresas se aferran a las personas en lugar de dejarlas ir, con la expectativa de

25 < Véase Hall et al 2014 para una visién general de algunos estudios recientes. Véase también Guilford et al 2011, Friese 2011, Poisson and Hall 2013.
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que las cosas mejoren pronto y con la esperanza de evitar los costos de recontratacion. Por esta razén, el crecimiento de
la productividad laboral tiende a disminuir naturalmente durante una recesion. Pero la disminucién sostenida del
crecimiento de la productividad laboral que se ha producido en los Gltimos cinco decenios sugiere una tendencia
mucho menos ciclica, que no puede explicarse del todo por el acaparamiento de mano de obra.

Otro posible candidato para la disminucién es la estructura de la demanda y la oferta. Las economias modernas tardias
se caracterizan por un desplazamiento de la fabricacién primaria y secundaria de productos materiales hacia la
prestacion de servicios. Este cambio se produce tanto en la estructura de la oferta de la economia (por diversas razones)
como en la estructura de la demanda. Por el lado de la oferta, hay una tendencia de las economias avanzadas a exportar
actividades basicas de extraccion y elaboracién a paises con menores costos de mano de obra y menores
reglamentaciones ambientales.

Por el lado de la demanda, es posible que, una vez satisfechas las necesidades materiales basicas, la gente se incline
mas por las actividades basadas en los servicios como destino de los ingresos disponibles, en lugar de optar por
productos aiin mas materiales. En general se entiende que las actividades basadas en los servicios son menos
susceptibles de crecimiento de la productividad laboral, en parte porque la propuesta de valor bésico de esas
actividades se relaciona con el tiempo que los seres humanos dedican a la prestacion del servicio. En otras palabras,
una mezcla de cambios en el lado de la demanda y las implicaciones de esos cambios en el lado de la oferta podrian
estar detras de la disminucion que se observa en el Grafico 6.26

Por Gltimo, es posible que la estructura financiera de la economia mundial desempefie algin papel en la dificil situacién
en que parecen encontrarse ahora las economias avanzadas en particular. En apoyo del crecimiento, las economias
avanzadas en particular han tratado de aumentar la liquidez mediante una combinacién de innovacién financiera, bajos
tipos de interés y (mas recientemente) financiacién monetaria directa (en particular del propio sector financiero). Esto ha
tendido a estimular la inversién especulativa a expensas de la inversién productiva en la economia real. No esta del
todo claro si esto ha frenado el crecimiento de la productividad laboral. Ciertamente ha dificultado la inversién en la
transicién a una tecnologia con bajas emisiones de carbono y eficiente en el uso de los recursos que podria compensar
los Iimites ambientales del crecimiento. También ha tenido algunas profundas implicaciones sociales y politicas, como
veremos a continuacion.

La Edad de la Desigualdad

En 2014, el economista francés Thomas Piketty publicé su tratado sobre el capitalismo en el siglo XXI. Fue un

inmediato, aunque improbable, éxito de ventas: un voluminoso libro de texto econémico que tuvo un impacto global.
Su fama se basaba en dos caracteristicas principales. La primera fue la atencién que presté al aumento de la
desigualdad, en particular en las economias avanzadas. Concretamente, Piketty y sus colegas demostraron que los
ingresos después de impuestos de los percentiles mas ricos de la poblacién de Estados Unidos recibieron una parte cada
vez mayor de la renta nacional durante el dGltimo medio siglo. Para 2015, el 10% mas rico de la poblacion recibié casi el
40% del ingreso nacional, mas alto que en cualquier otro momento desde 1945. La proporcién de ingresos después de
impuestos del 1% mas rico habia aumentado incluso mas rapido que la del 10% mads rico, y para 2015 se situaba en
mas del 15% del ingreso nacional, mds alto que en cualquier momento desde 1940 (Grafico 8).

26 < Véase Jackson 2017, capitulos 8 y 9 para una discusién mas completa de este punto. Véase también Baumol 2012
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Grafico 8: Las participaciones en los ingresos después de impuestos del 10% y el 1% mas alto de EUA: 1935-2015
Fuente: Célculos del autor con datos de Piketty et al 2017

La segunda caracteristica llamativa de la obra mas vendida de Piketty fue un argumento particular sobre las causas del
aumento de la desigualdad. Especificamente, el economista francés argumenté que el aumento de la desigualdad era un
resultado directo e inevitable de la disminucién de la tasa de crecimiento. Hay varios argumentos heuristicos que
apoyan esta opinién. Ciertamente, hay un asombroso parecido inverso entre la curva en forma de U que se muestra en
el grafico 8 y las curvas en forma de U invertida que se muestran en los graficos 6 y 7.;Podria ser que el aumento del
crecimiento econémico, basado en el incremento de la productividad laboral, sea precisamente lo que permitié a la
sociedad reducir la desigualdad a lo largo de la primera [segunda] mitad del siglo XX?

Esta fue precisamente la idea detras de lo que se conocié como la teoria del "goteo": la hipétesis de que el crecimiento
econémico es la mejor (y quizas la Gnica) manera de sacar a los pobres de la pobreza y reducir la desigualdad que
divide a la sociedad y socava la solidaridad politica. Fue el presidente Kennedy quien popularizé la idea de que "una
marea creciente levanta todos los barcos". La generacién de riqueza para los mas ricos deberia fluir de nuevo en la
sociedad a medida que los ricos gastan sus ingresos en mas y mas bienes y servicios. Dejando de lado por el momento
los impactos ambientales de este aumento de la produccion, el proceso deberia al menos permitir el crecimiento de los
ingresos entre los mds pobres, que encontrarian empleo en los sectores manufactureros que proporcionaron este
aumento de los gastos. Con el aumento de la productividad laboral, los costos de produccién disminuirian, lo que
permitirfa a los empleadores compensar a sus empleados con salarios cada vez mas altos. Con mds poder de gasto en la
economia en general, incluso los sectores mas pobres de la sociedad se verian alentados a gastar mas en la economia. Y
asi el ciclo virtuoso continuarfa.
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De hecho, como Piketty y sus colegas han demostrado, en los afios inmediatos a la posguerra, los beneficios del
crecimiento fluyeron predominantemente hacia los mds pobres de la sociedad. Entre 1946 y 1980, los percentiles de
ingresos mas bajos en EUA recibieron el mayor crecimiento de los ingresos, mientras que los percentiles de ingresos mas
altos recibieron el menor crecimiento de los ingresos. El promedio de crecimiento real del PIB per cdpita durante el
periodo fue de alrededor del 2%. El crecimiento medio de los ingresos en el percentil mas bajo fue tres veces mayor,
con un 6%, mientras que el crecimiento de los ingresos en el percentil mas rico fue poco mas de la mitad del promedio
de toda la economia (Gréfico 9 - Iineas azules y marcadores). No es sorprendente entonces que la desigualdad estuviera
disminuyendo ampliamente durante ese periodo.

En el periodo desde 1980, la historia ha sido muy diferente. El crecimiento medio de los ingresos en EUA fue menor al
principio, con sélo un 1,4%, en promedio entre 1980 y 2014. Pero lo mas sorprendente de la historia fue la inversién de
la fortuna de los mas pobres y ricos como beneficiarios de ese crecimiento. Los ingresos del 50% mas pobre de la
poblacién crecieron a un magro 0,6%, sé6lo la mitad de la tasa media de crecimiento de la economia en su conjunto,
mientras que los ingresos del 5% mads rico crecieron un 1,7% anual, significativamente por encima del crecimiento
medio de los ingresos (Grafico 9 - lineas rojas y marcadores).
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Gréfico 9: El ascenso y la caida del suefio estadounidense
Crecimiento de los ingresos después de impuestos en Estados Unidos por percentil 1946-2014 (Fuente: Elaboracion propia con datos de Piketty et al 2017)
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La historia dentro de la historia es aiin mas sorprendente. Desde 1980, fueron cada vez mas los stper ricos los que se
beneficiaron de cualquier crecimiento que la economia pudiera proporcionar. El promedio de crecimiento del 0,001%
de la poblacion fue superior al 6%, lo que les permitié aumentar sus ganancias después de impuestos en un factor de
siete en las Ultimas tres décadas. El 5% mds pobre vio caer sus ingresos después de impuestos en términos reales durante

el mismo periodo.

sPodria la disminucién del crecimiento de la productividad laboral haber tenido algo que ver con esta historia? En
teoria, si. La economia neoclasica asume que el crecimiento de los salarios sigue al crecimiento de la productividad
laboral. Si cada hora de trabajo es 2% mas productiva cada afio, entonces en teoria, los empleadores pueden permitirse
pagar a los trabajadores un aumento del 2%, sin enfrentar ningln costo adicional. Pero cuando el crecimiento de la
productividad laboral disminuye o se estanca, el crecimiento de los salarios también es lento, de modo que incluso
cuando el crecimiento del PIB se ve impulsado por la politica fiscal o monetaria, tiende a dejar a los trabajadores en

general menos favorecidos en la economia.

En el grafico 10 se ilustra la relacién entre la participacion de la mano de obra en los ingresos y la desigualdad en
Estados Unidos. Este ilustra claramente el papel que ha tenido la disminucién de la participacién de los salarios en el
aumento de la desigualdad. En particular, desde el cambio de milenio, los trabajadores han visto menos del ingreso
nacional que los duefios del capital. Parte de esta disminucién podria ciertamente estar asociada a la disminucién de la

productividad laboral.
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Figure 10: Coeficiente de Gini contra la participacion laboral en los ingresos de Estados Unidos: 1975-2014
Fuente: Elaboracion del autor con datos de la Reserva Federal de los Estados Unidos (https:/fred.stlouisfed.org) para la proporcién de mano de obra y

la OCDE (https:/data.cecd.org/inequality/income-inequality.htm) para el coeficiente de Gini
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Cuando los trabajadores tienen mas poder que los empleados, por ejemplo cuando la tasa de empleo es muy alta,

Desde la primera crisis del petroleo, el
crecimiento acumulativo de la tasa salarial
caido sustancialmente por debajo del crecimi
acumulativo de la productividad laboral.

entonces el crecimiento de los salarios puede superar el
crecimiento de la productividad laboral. Por lo general, esto
conlleva un aumento de los costos para los productores, que
deben ser absorbidos por los beneficios o bien transferidos a
los consumidores, lo que provoca inflacién y puede deprimir

ha
ento

la economia. Por otra parte, cuando los empleadores tienen mas poder que los trabajadores, por ejemplo cuando el

desempleo es elevado y hay un exceso de mano de
del crecimiento de la productividad como un aume

obra, pueden deprimir el crecimiento salarial y cosechar los frutos
nto de los beneficios.

Esta dindmica parece haber favorecido el poder de negociacién del capital frente al poder de negociacién de la mano
de obra en los dltimos anos. Ciertamente, uno de los desafios de los Gltimos afios es que, al desacelerarse el crecimiento
de la productividad, la tasa de compensacién laboral se ha suprimido considerablemente por debajo del crecimiento de
la productividad laboral. Concretamente, desde la primera crisis del petréleo, el crecimiento acumulativo de la tasa
salarial ha caido sustancialmente por debajo del crecimiento acumulativo de la productividad laboral (Grafico 11).
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Gréfico 11: Brecha entre la compensacion laboral de EUA y la productividad
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Fuente: Elaboracion del autor con datos del Instituto de Politica Econdmica; véase EPI 2014, datos actualizados

disponible en linea en: De http://www.epi.org/productivity-pay-gap/

Las politicas son fundamentales para determinar el efecto de los factores econémicos subyacentes en la desigualdad
social. En las economias avanzadas, en los dltimos decenios, el acto de equilibrio de la politica fiscal y monetaria ha
consistido en tratar de mantener el crecimiento, manteniendo al mismo tiempo bajos niveles de inflacién. Empero, la
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caida del crecimiento de la productividad laboral subyacente ha hecho que esta tarea sea cada vez mas dificil. Ya hemos
visto como la desregulacion financiera en pos del crecimiento econémico fue uno de los factores que condujeron a la

crisis financiera de 2008/2009. Otro de los efectos de esta politica monetaria laxa fue la exacerbacién de la
desigualdad.

Hay varios canales a través de los cuales se produce esta aceleracion de la desigualdad. En primer lugar, el dinero barato

. S conduce a la especulacion financiera. Quienes tienen
Cuando la riqueza ya esta distribuida de manera

desigual, esta tendencia lleva directamente a una

mayor desigualdad de ingresos. A medida que aumenta
la desigualdad de los ingresos, conduce a un exceso de

fondos de inversion, porque los hogares mas ricos
tienden a tener una mayor propension al ahorro que los
mds pobres. Este exceso de ahorro conduce a una mayor
especulacion, haciendo subir de nuevo los precios de los

activos y acelerando aiin mds la desigualdad.

acceso al capital pueden obtener importantes
ganancias de capital a medida que los precios de los
activos aumentan. Cuando la riqueza ya esta
distribuida de manera desigual, esta tendencia lleva
directamente a una mayor desigualdad de ingresos. A
medida que aumenta la desigualdad de los ingresos,
conduce a un exceso de fondos de inversién, porque
los hogares mas ricos tienden a tener una mayor
propension al ahorro que los mas pobres. Este exceso
de ahorro conduce a una mayor especulacion, haciendo subir de nuevo los precios de los activos y acelerando atin mas
la desigualdad. Pero también deprime el crecimiento, en parte por la reduccion del poder adquisitivo de los hogares
mas pobres y en parte por el desplazamiento de la inversién en la economia real. Las respuestas de politicas que
intentan estimular la inversién reduciendo el tipo de interés, terminan por abaratar el dinero e incentivar una mayor
especulacién, alimentando un circulo vicioso de creciente desigualdad.2”

Las noticias no son todas malas. En todos los paises, la desigualdad ha disminuido en los dltimos decenios. El

. coeficiente de Gini mundial cay6 de casi 70 en 1988 a 62,5 en
En todas las economias avanzadas la

desigualdad ha aumentado y sus consecuencias
amenazan con desestabilizar la democracia
occidental y socavar la legitimidad politica.

2013, a medida que las naciones emergentes y en desarrollo
comenzaron a alcanzar a las economias avanzadas.28 Dentro de
esas economias emergentes y en desarrollo, la desigualdad
también ha disminuido, aunque los coeficientes de Gini en esos
paises tienden a ser todavia considerablemente mas altos que en las economias avanzadas. Pero en todas las economias
avanzadas la desigualdad ha aumentado y sus consecuencias amenazan con desestabilizar la democracia occidental y
socavar la legitimidad politica.2?

Todo ello parece respaldar la hipétesis de que el aumento de la desigualdad es un resultado inevitable de la
disminucion de la tasa de crecimiento. La disminucién de la productividad laboral no sélo deja a los asalariados en
peor situacioén que a los propietarios del capital, sino que esta tendencia parece agravarse por factores que han reducido
el crecimiento de los salarios en las economias avanzadas muy por debajo del crecimiento de la productividad laboral,
lo que ha dado lugar a una mayor desigualdad.

En este momento es tentador aceptar el caso de Piketty en su totalidad: "El capitalismo del siglo XXI se enfrenta a una
inevitable y creciente desigualdad, precisamente porque la tasa de crecimiento se esta desacelerando". El argumento de
Piketty en defensa de esta afirmacion tiene dos vertientes fundamentales. Una de ellas se refiere al poder que cada vez

27 « Véase Credit Suisse 2014, p34, para una discusion de esta dindmica.
2842 See eg IMF 2017, p4.
29 > See Streeck 2015 for a particularly bleak take on this.
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El poder de la riqueza acumulada o heredada para mas tienen los propietarios del capital, una vez que la
establecer las condiciones de las tasas de retorno al

capital y al trabajo favorece cada vez mds a los

propietarios de capital sobre los asalariados y

refuerza las ventajas de los ricos sobre los pobres.

distribucion tanto del capital como de los ingresos se ve
sesgada. El poder de la riqueza acumulada o heredada para
establecer las condiciones de las tasas de retorno al capital y
al trabajo favorece cada vez mds a los propietarios de capital
sobre los asalariados y refuerza las ventajas de los ricos
sobre los pobres. Esto parece ciertamente visible en los datos de EUA (Gréfico 11).

La otra parte del argumento de Piketty es una derivacién formal que intenta relacionar la parte de los ingresos que fluye
hacia los propietarios de capital en funcién de la tasa de crecimiento. Concretamente, Piketty muestra que la parte de
ingresos del capital es directamente proporcional a la tasa de rendimiento del capital multiplicada por la tasa de ahorro
e inversamente proporcional a la tasa de crecimiento. Esta proporcionalidad inversa sobre la tasa de crecimiento
significa que, en igualdad de condiciones, a medida que la tasa de crecimiento disminuye, la parte de los ingresos que
va a los propietarios del capital aumentara. A menos que la distribucién del capital sea en si misma totalmente igual
(situacién que evidentemente no se da en este momento), la relacién presenta por lo tanto el espectro de un aumento
explosivo de la desigualdad a medida que la tasa de crecimiento desciende a cero.30
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Grafico 12: Desigualdad de ingresos con una distribucion desigual de los bienes de capital

Fuente: Jackson y Victor 2017, Figura 5; las lineas sélidas indican los escenarios en los que la tasa de ahorro permanece invariable a lo largo del recorrido; las
lineas discontinuas indican los escenarios en los que la tasa de ahorro cae a cero a medida que la tasa de crecimiento disminuye; las lineas rojas indican una
alta elasticidad de sustitucion entre el trabajo y el capital (cuando es facil sustituir al trabajo por el capital); las lineas verdes representan una baja elasticidad
(cuando es mas dificil sustituir el trabajo por el capital); las lineas azules representan el caso en el que la elasticidad de sustitucion es 1.3

30 Piketty 2014, p 160 et seq; see also Krusell and Smith 2014

31 € Jackson y Victor 2016; 2017. Los hogares se dividen en "capitalistas" que poseen la mayoria de los bienes de capital y trabajadores cuyos ingresos provienen
principalmente del trabajo asalariado. El indice de desigualdad se calcula como la relacién entre capitalistas y trabajadores con ingresos indexados de manera que
100 representa la igualdad.
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De hecho, resulta (Gréfico 12) que la clausula ceteris paribus es absolutamente vital. El comportamiento de la parte de
los ingresos que se destina al capital depende de manera crucial de lo que ocurra con la tasa de ahorro en la economia.
También depende de lo que sucede con la tasa de rendimiento del capital, y esto a su vez depende de algo Ilamado la
elasticidad de sustitucion entre el trabajo y el capital—en términos generales la facilidad con la que los propietarios del
capital pueden sustituir el capital por el trabajo. Si la tasa de ahorro se mantiene constante (como supuso Piketty) y es
relativamente facil para los propietarios de capital proteger sus rendimientos sustituyendo la mano de obra costosa por
capital barato, entonces si es posible que la desigualdad de ingresos aumente explosivamente a medida que disminuyen
las tasas de crecimiento.

Sin embargo, no es en absoluto inevitable que la disminucion de la tasa de crecimiento conduzca a niveles explosivos
(o incluso crecientes) de desigualdad. Si la tasa de ahorro se mantiene constante, pero la elasticidad de sustitucion entre
el capital y la mano de obra es baja, surge un futuro radicalmente diferente; el trabajo asalariado esta protegido, la tasa
de rendimiento del capital disminuye a medida que los capitalistas siguen intentando ahorrar, pero la desigualdad de
ingresos disminuye significativamente.

En realidad, este Gltimo escenario no es particularmente probable que ocurra. Es mas probable que cualquier
disminucion de la tasa de rendimiento del capital dé lugar a una disminucién de la tasa de ahorro. Cuando esto ocurre,
la economia es considerablemente menos sensible a la sustituibilidad entre el trabajo y el capital. Las tasas de
rendimiento caen mdas o menos lentamente segln si la elasticidad de la sustitucion es (respectivamente) menor o mayor,
pero en ambos casos siguen siendo comparables a las logradas en una economia en crecimiento. La desigualdad de los
ingresos disminuye en ambos casos, incluso antes de las intervenciones fiscales. No es sorprendente que las
intervenciones fiscales sean considerablemente mas eficaces en una economia de ese tipo que en una economia con
ahorros constantes y una alta elasticidad de sustitucion.

El contra-ejemplo mas preocupante es el caso en el que se produce un aumento continuo de la relacion capital-
produccion y una alta sustituibilidad entre el capital y el trabajo. Es posible prever escenarios en los que esto ocurra. Por
ejemplo, con una automatizacién cada vez mayor dominada por relativamente pocas empresas con un alto grado de
poder monopolistico sobre la mano de obra, existen claramente condiciones en las que la desigualdad de los ingresos
aumenta de manera significativa, lo que plantea exactamente los peligros que Piketty ha puesto de relieve.

Por otro lado, es posible prever circunstancias en las que hay mucha menos sustituibilidad entre el trabajo y el capital,
incluso en condiciones de aumento de la relacién capital-produccién, como las que podrian prevalecer en la transicién
a una economia con bajas emisiones de carbono. Esto implicaria, por supuesto, proteger la calidad e intensidad del
tiempo de las personas en el lugar de trabajo de la sustitucién por parte de los propietarios del capital. Pero tal
propuesta no esta ni a un millén de millas de las sugerencias de que el gobierno deberia actuar como "empleador de
dltimo recurso” en la estabilizacion de una economia inestable.32

En resumen, la idea de que el aumento de la desigualdad de ingresos es una consecuencia inevitable de la caida de las
tasas de crecimiento es fundamentalmente erronea. Por el contrario, una economia con una tasa de crecimiento en
descenso podria igualmente dirigirse hacia una menor desigualdad de ingresos y una mayor estabilidad del empleo. La
eleccién, sucede, radica en la estructura subyacente de las relaciones econémicas y, en particular, en las relaciones

32 € Véase, por ejemplo, Minsky 1986. Para una elaboracién mds completa de estos diferentes escenarios de desigualdad en caso de disminucién del crecimiento,
véase Jackson y Victor 2016; 2017.
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entre el trabajo (la fuerza de trabajo con empleo remunerado en la economia) y el capital (los propietarios de los activos
productivos y financieros).

Enfrentando el Desafio del Post-Crecimiento

Una década después del inicio de la crisis financiera, los gobiernos de todo el mundo estan tan aferrados al objetivo del

crecimiento econdmico como nunca antes. Se espera que el retorno a los niveles "normales" de crecimiento no sélo
resuelva nuestros problemas econémicos, sino que sea la tnica forma posible de sacar a los pobres de la pobreza.

En nombre del crecimiento, los sucesivos gobiernos han justificado la austeridad, han reducido sus compromisos de

, gasto social, han recortado los impuestos de los méds ricos y han
Estas nuevas y cada vez mds profundas

desigualdades estdn empezando a socavar el
tejido social de la sociedad y amenazan la
estabilidad politica. La misma estrategia estd
agotando los recursos finitos y aumentando los
riesgos para el medio ambiente.

retirado las redes de seguridad vitales para los mas pobres de la
sociedad. Estas politicas regresivas estan muy ocupadas
agravando la injusticia de la desigualdad de ingresos con algo
aun peor: desigualdades en la atencion sanitaria, en la
longevidad, en la seguridad basica, en la dignidad humana. Estas
nuevas y cada vez mas profundas desigualdades estan
empezando a socavar el tejido social de la sociedad y amenazan la estabilidad politica.

La misma estrategia estd agotando los recursos finitos y aumentando los riesgos para el medio ambiente. La disminucién
de la calidad de los recursos fisicos ya es evidente y la dindmica de su agotamiento impone costos cada vez mayores a
la sociedad. Las estimaciones autorizadas de los costos asociados al cambio climatico no mitigado son convenientes. Si
no se invierte en tecnologias mas nuevas y limpias, estos riesgos adicionales también reduciran el potencial de
crecimiento.

Detras de estas condiciones se esconde una disminucion constante de la tasa de crecimiento de la productividad
laboral, que se remonta a aproximadamente medio siglo atras (Gréfico 6). Las razones de esta disminucién son
discutidas. Algunos apuntan a una variedad de "vientos en contra” seculares—como el aumento de la deuda pendiente
—que frenan la demanda, asi como a factores tecnolégicos basicos que frenan la oferta. Otros han sefialado una
disminucién de la demanda en las economias avanzadas en particular.

Sigue existiendo la inquietante posibilidad de que los enormes aumentos de productividad que caracterizaron a
principios y mediados del siglo XX hayan sido un hecho aislado, algo que no podemos repetir a voluntad, a pesar de las
maravillas de la tecnologia digital. Un argumento fascinante, aunque preocupante, es que las tasas de crecimiento

L » L maximas del decenio de 1960 sélo fueron posibles gracias a una
Ante la disminucion de los rendimientos, los

productores y los accionistas han protegido
sistemdticamente los beneficios reduciendo
las recompensas a la mano de obra.

enorme y profundamente destructiva explotacion de combustibles
fosiles sucios (Grafico 7); algo que no puede permitirse—aunque
estuviera disponible—en la era del peligroso cambio climético y el
descenso de la calidad de los recursos. Las bajas (y decrecientes)
tasas de crecimiento econémico bien pueden ser la "nueva normalidad".

La cuestion fundamental es cémo debe responder la politica a esta realidad no tan nueva. En las Gltimas décadas, el
capitalismo ha tenido una respuesta muy especifica. Desde principios del decenio de 1970 en adelante, el descenso del
crecimiento de la productividad laboral se ha visto recompensado con un crecimiento salarial atin mds bajo (grafico 11).
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Ante la disminucion de los rendimientos, los productores y los accionistas han protegido sistematicamente los
beneficios reduciendo las recompensas a la mano de obra. Los gobiernos han fomentado este proceso mediante una
politica monetaria laxa, una supervision reglamentaria deficiente y la austeridad fiscal. El resultado para muchos
trabajadores ordinarios ha sido punitivo. A medida que las condiciones sociales se han ido deteriorando, la amenaza a
la estabilidad democratica se ha hecho palpable.

La "narrativa de rescate" predominante se basa en el supuesto de que el crecimiento de la productividad se recuperarg,
principalmente gracias a los nuevos avances tecnoldgicos. Los "salvadores" candidatos en estas narrativas de rescate son
varios. Para algunos, la innovacion llegara a partir de la inversién en las mismas tecnologias limpias y de bajo carbono
que se necesitan para hacer frente al cambio climatico y compensar el agotamiento de los recursos. Para otros, la
innovacién vendra de una nueva revolucién digital: mayor automatizacion, robotizacion, inteligencia artificial. Pero las
condiciones para cualquiera de estas inversiones mejoradas siguen siendo inciertas en el mejor de los casos. La
inestabilidad financiera, el exceso de deuda y el aumento de la desigualdad acechan al ecosistema financiero en el que
deben prosperar estas nuevas carteras de inversion. La dindmica de la politica monetaria flexible sigue favoreciendo la
especulacién con los activos financieros en lugar de la inversién en la capacidad productiva de la economia.

El escenario de inversién con bajas emisiones de carbono es particularmente vulnerable a la incertidumbre en materia
de politicas. Sin una orientacién regulatoria clara o un precio de mercado del carbono, el apalancamiento de los
billones de délares de inversién necesarios para cumplir los objetivos del cambio climatico parece extremadamente
dificil. Los compromisos contraidos en el marco del Acuerdo de Paris aiin no se han cumplido con planes de ejecucién
claros.

Es posible que las dos estrategias de inversion también compitan entre si. Aunque algunos creen que una mayor
automatizacién reducird nuestra huella de carbono en general, las

Sin una intervencion politica bastante : .
pruebas actuales de ello son, en el mejor de los casos, parciales y

radical, que incluya una redistribucion
masiva de la propiedad de los bienes de
capital, es probable que el escenario de
mayor automatizacion dé lugar a una
sociedad desigual y cada vez mds polarizada.

en su mayoria anecdéticas. Es esencialmente una estrategia que
sustituye el capital por la mano de obra en una escala masiva.
Dado que los bienes de capital requieren insumos materiales, lo
mas probable es que tengan una mayor huella de recursos y
mayores emisiones de carbono que una estrategia que requiere mas
mano de obra.

Las consecuencias sociales del aumento de la automatizacién podrian ser atin mas desagradables que los impactos
ambientales. En particular, sin una intervencion politica bastante radical, que incluya una redistribuciéon masiva de la
propiedad de los bienes de capital, es probable que el escenario de mayor automatizacion dé lugar a una sociedad
desigual y cada vez mas polarizada. Es especialmente preocupante que estas tecnologias sean cualitativamente
diferentes de las que produjeron el aumento masivo del crecimiento de la productividad hasta mediados de los afios
sesenta.

La revolucion tecnoldgica del siglo XIX y principios del XX tendié a aumentar el potencial de los trabajadores para

mejorar la productividad de su trabajo. Esto condujo a
Existe un peligro real de que las nuevas tecnologias sajarios mds altos y a un mayor poder adquisitivo en la

digitales y robdticas eliminen la_ /neceSi.dad de economia. La expansion de la demanda de los
sectores enteros de la poblacion activa. consumidores proporcion6 un nuevo estimulo para el
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crecimiento y la mejora de la productividad. El hecho de poner la tecnologia en manos de los trabajadores cre6 nuevos
puestos de trabajo en la economia y permitié una mejora general de la calidad de vida de los ciudadanos.

Existe un peligro real de que las nuevas tecnologias digitales y robéticas eliminen la necesidad de sectores enteros de la
poblacién activa, dejando a los que no son realmente propietarios de las tecnologias sin ingresos y sin poder de
negociacion. Mientras tanto, es probable que los propietarios de estas tecnologias adquieran un poder de mercado sin
precedentes, y las condiciones de los trabajadores ordinarios se deteriorardn atin mas. Este es esencialmente el mundo
descrito por la linea superior de la figura 12, en el que se hace facil sustituir el capital por la mano de obra, dificil de
mantener la demanda e imposible de detener el fuerte aumento de la desigualdad.

Llegar mas alla de estas condiciones potencialmente destructivas no es imposible. Existe un interés emergente en las
ideas sobre el decrecimiento y en la economia de una posible sociedad "post-crecimiento". Estos enfoques tienden a
aceptar que mas alla de un cierto punto, y por diversas razones, el crecimiento econémico no es ni deseable ni
realmente factible. Ya sea por razones seculares, o por una disminucién de la calidad de los recursos, o por la
necesidad de reducir el impacto ambiental perjudicial, los defensores de estas ideas tratan de imaginar las condiciones
sociales (y las consecuencias econémicas) de un mundo en el que, al menos para las economias avanzadas, es
necesario prescindir del crecimiento.33

Abordar la desigualdad en esas condiciones es una preocupacion particular. Para llegar a uno u otro de los mundos

descritos por las lineas inferiores de la figura 12 es necesario
Algunas voces sorprendentemente

convencionales han pedido que se ponga fin al

poder de los bancos para crear dinero basado
en la deuda y que se ponga en marcha un
sistema denominado "dinero soberano”.

afrontar ciertos aspectos fundamentales del capitalismo.34 Por
ejemplo, sin una distribucién proactiva de los recursos, es dificil
ver como se puede evitar la devastacién social de una sociedad
altamente desigual. Sin politicas laborales y de ingresos
proactivas, es dificil ver cémo se pueden mantener, y mucho
menos mejorar, los ingresos de la gente comun. Y sin inversion estatal, es dificil ver cémo se pueden mantener los
servicios basicos para la mayoria de la poblacion.

Una cuestién clave para el gobierno, en condiciones de crecimiento decreciente, es la capacidad de mantener el
margen fiscal dentro del cual proteger la legitimidad democrdtica. Los electores tienden a castigar mal a las
administraciones cuando la inversion social disminuye. Si la disminucién del crecimiento se enfrenta a la austeridad
fiscal, es probable que se produzcan resultados sociales cada vez peores y una mayor fragilidad politica.

Una forma en que el gobierno puede tratar de mejorar esta situacion es recuperando el control politico sobre la
creacion y el suministro de dinero. Algunas voces sorprendentemente convencionales han pedido que se ponga fin al
poder de los bancos para crear dinero basado en la deuda y que se ponga en marcha un sistema denominado "dinero
soberano'".

Un reciente documento de trabajo del FMI identifica varias ventajas claras de esto, un mejor control de los ciclos de
crédito, la posibilidad de eliminar las corridas de los bancos y reducciones drasticas tanto de la deuda publica como de
la privada. Con ese sistema, el Estado ya no tendria que recaudar dinero para la inversion y el bienestar en los mercados

33 € Para una discusién mds completa de este punto véase Ford 2015.
34 © Véase por ejemplo, D’Alisa et al 2014, van den Bergh 2015, Kallis 2015, Jackson 2017, Victor 2018.
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de bonos comerciales. En lugar de ello, podria gastar directamente en la economia, siempre y cuando se necesitara
financiacién, con la dnica salvedad de que ese gasto no fuera inflacionario. En Islandia y en Suiza se estan examinando
actualmente propuestas de sistemas de ese tipo.35

Esas ideas tienden a ser consideradas, en el mejor de los casos, como distracciones marginales por los principales
economistas y, en el peor, como obstaculos al crecimiento. Los sectores que hacen contribuciones vitales a nuestra
calidad de vida, proporcionan trabajo decente y reducen sustancialmente nuestra huella material son ridiculizados
como "estancados" porque tienen un menor potencial de crecimiento de la productividad laboral. La inversion social se
considera irrelevante para la basqueda de beneficios.

En un mundo obsesionado por el crecimiento es facil terminar pasando por alto las partes de la economia que mas
importan para el bienestar humano. Al comprender y planificar las condiciones de la "nueva normalidad" asociada a las
bajas tasas de crecimiento, es posible identificar mas claramente las caracteristicas que definen un tipo diferente de
economia. Un simple cambio de enfoque abre amplios horizontes de posibilidades.

iti ,qu ibido u i6 i alti i , i u
Otra de esas politicas de "respaldo", que ha recibido una atencién creciente en los Gltimos tiempos, es la idea de un
ingreso basico universal. Cuando disminuye la

La sugerencia de que el aumento de la desigualdad disponibilidad de mano de obra asalariada y aumenta la

es resultado inevitable de la disminucion del
crecimiento es erronea... el aumento de la
inestabilidad es el resultado de tratar de proteger
la tasa de crecimiento frente a una disminucion
subyacente de la productividad...

presion a la baja sobre el crecimiento salarial, la dindmica
de la desigualdad se agudiza considerablemente. Si no se
adoptan medidas de politica para luchar contra esas
condiciones, es probable que se produzca un mayor
estancamiento de la demanda y una mayor inestabilidad
politica. La provisién de un ingreso basico universal a un nivel suficiente para garantizar unos niveles de vida minimos
podria contribuir en gran medida a compensar estas influencias desestabilizadoras.3¢

La elaboracion de estas ideas esta fuera del alcance de este documento. Mas bien, mi principal objetivo ha sido
desentranar la dinamica subyacente de un sistema econémico y social mundial en crisis. En el proceso he tratado de
ilustrar con mayor precision cémo la estrategia de perseguir el crecimiento ante unos fundamentos dificiles esta llevando
a una creciente inestabilidad y a la fractura politica de un mundo profundamente desigual.

Pero la sugerencia de que el aumento de la desigualdad es de alguna manera un resultado inevitable de la disminucién
de la tasa de crecimiento es fundamentalmente errénea. Mas correcto seria argumentar que el aumento de la
inestabilidad (tanto social como financiera) es el resultado de tratar de proteger la tasa de crecimiento frente a una
disminucién subyacente de la productividad, privilegiando los intereses de los propietarios del capital sobre los intereses
de los empleados en el trabajo asalariado de la economia. Invertir esta tendencia aumentando la tasa de crecimiento de
la productividad laboral mediante tecnologias selectivas es una estrategia muy incierta que puede exacerbar los
problemas ambientales y sociales del siglo XXI.

35 < Benes y Kumhof 2012; véase también: Huber 2017; Sigurjénsson 2015
36 < Véase por ejemplo: DIEM25 2017; RSA 2015; Peston 2017.
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A la luz de ese analisis, es claramente pertinente mirar mas alla de los resultados asociados a la bisqueda continua del
paradigma econémico imperante. En otros lugares he sostenido que la tarea de elaborar una economia menos capitalista
y mas resistente después del crecimiento es precisa, definible, significativa y pragmatica.3”

Claramente, tales ideas van en contra de la opinién convencional. Seran las mas desafiantes de todas para las
sociedades altamente capitalistas. Pero los peligros para el
capitalismo no se limitan al desafio de las economias emergentes
para las que la transicion puede ser mas facil. La dindmica del
actual paradigma basado en el crecimiento esta provocando dafios ambientales, exacerbando la desigualdad social y

Nunca ha habido una necesidad mds urgente
de cuestionar el imperativo del crecimiento.

contribuyendo a una mayor inestabilidad politica. Nunca ha habido una necesidad mas urgente de cuestionar el
imperativo del crecimiento. Nunca ha habido un momento mds oportuno para desarrollar los conceptos de disefo para
una sociedad resistente después del crecimiento.

‘.............................................................................................................................‘
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+ Acerca de Jus Semper: La Alianza Global Jus Semper aspira a contribuir a alcanzar un etos sostenible de justicia social
en el mundo, donde todas las comunidades vivan en ambitos verdaderamente democraticos que brinden el pleno disfrute
de los derechos humanos y de normas de vida sostenibles conforme a la dignidad humana. Para ello, coadyuva a la
liberalizacion de las instituciones democraticas de la sociedad que han sido secuestradas por los duefios del mercado.
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Gente y el Planeta y NO del mercado.
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] multidisciplinaria sobre sostenibilidad y décadas de experiencia en politicas, en particular su
trabajo como Comisionado de Economia en la Comision de Desarrollo Sostenible del Reino
Unido. Tim es el autor de Prosperity Without Growth, publicado recientemente en una segunda
edicion sustancialmente revisada y actualizada.

_ ** Acerca de este ensayo: Este ensayo fue publicado originalmente en inglés por el Center for
the Understanding of Sustainable Prosperity (CUSP) en mayo de 2018. "Este ensayo ha sido
publicado bajo Creative Commons, CC-BY-NC-ND 4.0. Se puede reproducir el material para
uso no comercial, acreditando al autor y al editor original con un enlace a la publicacion original:
https://www.cusp.ac.uk/themes/aetw/wp12/."
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