Capítulo 6. ¿Qué modelo de crecimiento para Europa?

Durante los primeros años de la crisis, el crecimiento no ha sido un tema de preocupación para los dirigentes políticos europeos. Tras el plan de reactivación de 2009 cada país regresó rápidamente hacia una política presupuestaria neutra o restrictiva, según la extensión de su déficit debido al rescate del sector financiero, a la importancia del desendeudamiento de los hogares y al tamaño de la deuda pública heredada anterior a la crisis.

Cuando Merkel y Sarkozy propusieron el pacto de competitividad en febrero de 2011 no dedicaron ni una sola palabra al crecimiento europeo. Sin embargo, el PIB de la zona euro se encontraba muy lejos de recuperar el nivel anterior a la crisis. Esto parecía del todo natural en la concepción de la competitividad en vigor, la cual se refería a los costes salariales y ni siquiera a los niveles de estos, sino a las variaciones acumuladas desde la creación de la zona euro (véase capítulo 2). Igualmente, los dirigentes alemanes preconizaban y siguen preconizando ante sus socios una reducción de los salarios tanto más profunda cuanto más fuerte hubiera sido la subida anterior en comparación con los salarios alemanes. Cuando se siguen estas indicaciones, no en una situación de recalentamiento sino de depresión larvada gracias a las secuelas de la crisis financiera, se puede concebir que haya pocas posibilidades de recuperar el crecimiento. Hemos señalado en el capítulo 4 que el impacto recesivo suplementario de los planes de austeridad es más fuerte porque la economía se encuentra ya en una situación de insuficiencia de demanda (con una tasa de empleo de las capacidades de producción muy débil) y tipos de interés cercanos a cero. En efecto, no solamente el tipo de interés no tiene más margen para bajar, sino que la disminución de la inflación que acompaña la contracción del gasto público conlleva un alza del tipo de interés real y, por lo tanto, del coste del servicio de la deuda.

Más allá del error de no reconocer que la propia idea de una austeridad de crecimiento es un absurdo en un contexto de deflación de balances, donde el sector privado hace todos los esfuerzos posibles para desendeudarse y sobre todo intenta no gastar, sentado sobre un colchón de liquidez, la noción misma de competitividad entre naciones plantea problemas graves. Esta noción no tiene estrictamente nada que ver con la competencia de las empresas en el mercado. Si pretendemos calcarla sobre el análisis microeconómico de la competición entre empresas, procede directamente del mercantilismo. Se opone así a la filosofía de la construcción europea que ha inspirado el Tratado de Roma y a la doctrina comunitaria que tiene como fin el llevarla a cabo. En el marco europeo, el derecho y la política de la competencia entre las empresas forman la política de los mercados en nombre del ordoliberalismo, justamente porque los mercados abandonados a sí mismos no pueden ser eficientes. Surgen todo tipo de obstáculos, de barreras de entrada, de explotación de los consumidores por parte de los oligopolios. La dirección de la competencia en el seno de la Comisión Europea tiene por misión regular los mercados que no tienen las capacidades propias de hacerlo en un mundo definido por la asimetría de la información. Se esperaba que la competitividad global de la economía europea en los mercados mundiales, es decir, del conjunto de sus empresas, se pondría en marcha y que todos los países se beneficiarían de ella. No hay lugar para la competencia entre países en esta doctrina.

Por el contrario, la competencia entre Estados que han aceptado las reglas de una comunidad es una herejía destructiva. En la crisis que sufren los países de la zona euro, se le ha dado un nuevo nombre: «devaluación interna». Esta nueva expresión reemplaza el término de «deflación competitiva», que estaba en boga en la década de 1980, pero se trata de adornos semánticos distintos para una misma cosa. Es una práctica que enfrenta a unos países contra otros. No puede desembocar en otro resultado que no sea la devaluación externa mediante el tipo de cambio de la década de 1930, es decir, el empobrecimiento generalizado. Conduce al dumping fiscal y a la rebatiña por la reducción de los costes salariales, ya sea por disminución directa de los salarios, ya sea por la amputación de los derechos sociales. Siembra la división entre los países y alimenta la hostilidad de las poblaciones contra un proyecto europeo adulterado. Es un factor de distorsión entre las empresas europeas y de fragmentación del mercado europeo.

Es trágico que Alemania exhorte a los demás países a internarse por ese camino. Al pedir a los demás que hagan como ella, es decir, que produzcan excedentes estructurales, los divide necesariamente porque no todos pueden hacerlo en un mundo que no puede absorber un excedente europeo que sería el excedente alemán multiplicado. Los que no tengan la capacidad de éxito en este juego suicida caerán en un abismo de pauperización. Los que puedan medirse con Alemania reducirán la ventaja alemana. Europa será necesariamente deficitaria porque la suma de este juego es negativa gracias al efecto depresivo global que provoca. Es, sin embargo, lo que hoy se entiende exactamente en los círculos europeos por «reformas estructurales», que se limitan a la búsqueda generalizada de una bajada de los costes salariales. 

El resultado de todo esto es la reducción simultánea de las tasas de inversión públicas y privadas. Fuera de Alemania y su patio trasero, esto provoca una merma gradual de las capacidades de producción industrial, por tanto un agravamiento de la polarización que se ha registrado durante la primera década del euro. Pero la situación misma de Alemania se ha vuelto vacilante. Tras varios años de crisis en la zona euro y de persistencia en las políticas deflacionistas, toda ella, incluyendo Alemania, está abocada a una depresión larvada. 

En este sombrío contexto empiezan a oírse llamadas al crecimiento para, dicen, completar los planes de austeridad, procedentes de Italia bajo la autoridad de Mario Monti y de Francia después del cambio de gobierno de François Hollande. La Comisión Europea ha elaborado un plan de inversiones que podría alcanzar el 1 por 100 del PIB, pero ningún país ha propuesto políticas susceptibles de dar un contenido al deseo de crecimiento. Es de temer que no se trate más que de una floritura. Por otra parte, Europa no tiene ni una doctrina ni una intención de transformación de su sistema productivo, que implicaría desarrollar una política industrial como medio para vincular competitividad y crecimiento y, por lo tanto, para revertir la desindustrialización de una gran parte de la zona euro. Esta cuestión es la que vamos a abordar ahora.

Se trata en primer lugar de entender lo que quiere decir la competitividad de una nación, qué significado no mercantilista se le puede dar y qué vínculo puede tener esta noción con el crecimiento. Después hay que recordar que el crecimiento no es el mismo en todas partes a la vez. El crecimiento se liga a la innovación que determina los tipos de progreso técnico. Las olas de innovaciones implican cambios en el modo de crecimiento. Y estas no caen del cielo. Están alimentadas por el espíritu de investigación y por la actitud emprendedora cuyo encuentro se organiza en la I + D. Los periodos de crisis son favorables porque muestran que no se puede acumular el capital como antes y porque la depresión que viene detrás hace bajar los costes de este. Pero el imperativo del desendeudamiento impide el relanzamiento de la inversión productiva por nuevos caminos. Además, por el lado financiero, la aversión al riesgo de los actores privados es enorme debido al traumatismo de las pérdidas provocadas por la crisis y por la falta de percepción del porvenir. Por eso revierte en los poderes públicos la tarea de invertir en investigación, en la formación de competencias y en la construcción de dispositivos financieros capaces de asumir riesgos, y de hacerlo de modo coordinado por una estrategia industrial. En otros términos, los poderes públicos nacionales y europeos deberían impulsar una  nueva dirección de crecimiento que arrastrara al sector privado.

Mostraremos que la nueva frontera del crecimiento para Europa es el desarrollo sostenible y que una política europea que tome en cuenta la conservación del capital natural puede ayudar a reindustrializar los territorios. Y todavía hay que financiar las inversiones a largo plazo indispensables.
1. Competitividad y crecimiento

La existencia de una depresión larvada en Europa se observa en la ausencia de toda reactivación de la tasa de inversión de las empresas, que en la zona euro es muy inferior a su máximo de hace cinco años. En un ciclo económico «normal», la inversión de las empresas y/o de los hogares crea una acumulación excesiva de capacidades de producción que conduce a su inflexión, hundiéndose profundamente aquella en la recesión y después recuperándose rápidamente cuando se ha apurado el exceso y tras ello se produce la reanudación del crecimiento. Nada de esto ha ocurrido en la zona euro tras la recesión desencadenada en el otoño de 2008. La recuperación coyuntural debida a los planes de reactivación presupuestaria no ha provocado el restablecimiento duradero de la tasa de inversión. ¿No habrá un vínculo entre la debilidad de las expectativas de la demanda de los agentes privados y la falta de inversión de las empresas por una parte, y entre la baja tasa de inversión y la ralentización severa de los progresos de la productividad, por otra? Dicho de otra manera, ¿entre las políticas restrictivas y la degradación de la competitividad? Para intentar una respuesta hay que saber que es lo que determina la competitividad de una nación.

Problemas teóricos vinculados a la noción de competitividad de las naciones

La competitividad global de una economía es una noción problemática porque la competitividad es un concepto microeconómico. Concebimos perfectamente lo que es la competitividad entre empresas que compiten en un mercado determinado. Puede medirse mediante las cuotas de mercado en relación con los tamaños respectivos de las empresas. La competitividad de las empresas presentes en múltiples mercados es ya más ambigua. Es una cuestión de economía industrial que asocia múltiples campos de análisis: cualidad de los productos, organización del trabajo, modelos de negocio, etc.

¿Qué sentido tiene esto para una economía nacional? Ninguno, en cualquier caso, para la teoría clásica del comercio internacional basado sobre las ventajas comparativas relativas. Como estas son relativas, existen siempre y siempre se realizan en un sistema de libre intercambio internacional. No se le ocurriría nunca a Ricardo decir que Inglaterra, que exportaba textil, era más competitiva que Portugal, que exportaba vino. Y sin embargo hoy estamos convencidos de que Alemania es más competitiva que Francia. Si esta afirmación no es una ilusión, quiere decir que hay que abandonar la teoría clásica de las ventajas comparativas, considerada por otra parte como uno de los fundamentos más sólidos de la ciencia económica. 

En efecto, ya hemos recurrido, en el capítulo 2, para evocar la polarización industrial que se ha producido en Europa, a la nueva teoría del comercio internacional, de la que Paul Krugman ha sido uno de los artífices, la cual puede dar un sentido a la competitividad macroeconómica porque rechaza el carácter predeterminado y exógeno de las ventajas comparativas. Si queremos ser coherentes no podemos sostener a la vez que la competitividad es una preocupación importante de una nación y defender el liberalismo económico que considera que toda política industrial es inútil, cuando no nociva. 

Para que la competitividad tenga un sentido macroeconómico es necesario que la especialización internacional se base en los rendimientos crecientes y en factores de aglomeración que sean generadores de procesos autofortalecedores y de efectos externos. Si las empresas se vuelven más eficaces gracias a los intercambios tácitos de informaciones y competencias con otras empresas situadas en su proximidad, o gracias a la puesta en común de inversiones en investigación y a participaciones conjuntas en programas de laboratorios públicos de investigación, entonces la competitividad global sí puede tener un sentido. Es el resultado de un efecto de composición de los buenos comportamientos producto de las estrategias de las empresas en el marco de los impulsos propiciados por las políticas públicas. Se plantea entonces un problema complejo de coordinación que se puede denominar política industrial (Favereau, 1986). El éxito de esta coordinación puede llegar al nivel macroeconómico en el esquema siguiente, que es un círculo virtuoso de la productividad y del crecimiento llamado esquema de Kaldor-Verdoorn:

Gráfico 6.1. El círculo virtuoso de los rendimientos crecientes
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Si la demanda anticipada es la demanda mundial, el proceso dinámico indicado determina la estructura de especialización de los países dentro del comercio internacional. El esquema de Kaldor-Verdoorn se convierte en un círculo virtuoso del crecimiento y de la competitividad. Un país más competitivo que otro es un país que exporta bienes de alto valor del trabajo nacional al mercado mundial y que importa bienes de valor del trabajo extranjero más bajo, cuando estos valores se expresan en una misma unidad contable. Se puede expresar mediante la fórmula: ser competitivo es vender caro el trabajo nacional en el mercado mundial. El indicador sintético de la competitividad es la apreciación tendencial del tipo de cambio efectivo real.

Es, pues, lo opuesto de la concepción mercantilista de la devaluación interna. Si ser competitivo para un país es organizar el trabajo de manera que cree valor que se incorpora a una mayor diversidad de bienes vendidos en el mercado mundial, entonces la competitividad beneficia al bienestar general.

Pero el vínculo entre esta definición de la competitividad y el crecimiento no es mecánico. En el modelo de Kaldor-Verdoorn de economía abierta, el crecimiento a largo plazo depende de la demanda exterior que se dirige a un país. La competitividad denominada fuera de precio se mide por las elasticidades-ingreso del comercio exterior. Cuanto más fuerte es la elasticidad de la exportación y más débil la elasticidad de la importación, mayor es la competitividad fuera de precio y mayor puede ser el crecimiento para una misma evolución de la demanda extranjera sin modificación de los precios relativos (competitividad-precio). Esto expresa una buena calidad de la especialización, que deriva de la estrategia de las empresas y de su actitud para llevarla a cabo mediante el aprendizaje organizativo. Interviene también la percepción de la calidad de los productos por los compradores, que depende de elementos de marca comercial y de servicio posventa para los bienes duraderos, que crean la buena reputación de los vendedores. Kenneth Arrow (1962) ha demostrado que la calidad es una función de la producción acumulada que capta el efecto de la experiencia mediante el aprendizaje organizacional. Hay, pues, una doble relación dinámica entre crecimiento y competitividad: cuanto más eficaz es el aprendizaje de las empresas, más fuerte es el crecimiento. Cuanto más pueda un país sostener un crecimiento regular absorbiendo los choques, más rápido es el aprendizaje organizativo, lo que impulsa el crecimiento.

¿Cuál es el vínculo entre competitividad precio y competitividad fuera de precio? Un país que tiene una buena especialización industrial tiene exportaciones menos sensibles a las variaciones de precios relativos. La elasticidad del volumen de sus exportaciones ante la variación de su competitividad-precio es más débil que la de un país que es más vulnerable porque domina menos los factores de la competitividad fuera de precio. Así ocurre que la elasticidad de las exportaciones ante la variación de los tipos de cambio efectivos reales es de –0,4 en Alemania y de –0,9 en Francia. Esto significa que una pérdida de competitividad-precio del 1 por 100, medida globalmente, hace retroceder las exportaciones en Francia un 0,9 por 100 frente a un 0,4 por 100 en el caso de Alemania. Un país con una fuerte competitividad fuera de precio tiene pues empresas capaces de mantener precios remunerativos, es decir, de proteger sus tasas de margen a pesar de la competencia extranjera; algo que no pueden hacer las empresas de un país vulnerable a las diferencias de costes. Una tasa de margen elevada y estable proporciona los medios para invertir sin endeudarse excesivamente y, por lo tanto, de aumentar la productividad y el crecimiento potencial, es decir, de mantener el círculo virtuoso entre competitividad y crecimiento.

Como los costes han crecido más rápido en Francia que en Alemania a lo largo de la década de 2000, pero a partir de un nivel más bajo, mientras que las ventajas fuera de precio son más débiles, las capacidades de producción industrial no han progresado. En 2011, en Francia, las capacidades de producción industrial estaban en el nivel de 1998, en Italia un 5 por 100 por debajo, mientras que habían aumentado de un 25 a un 30 por 100 en Alemana y en los Países Bajos (Artus, febrero de 2012). Esto son los indicadores más significativos de la polarización industrial que ha sufrido Europa a partir de la creación de la unión monetaria. En lugar de unión económica y monetaria deberíamos hablar de desunión económica y unión monetaria.

Consecuencia: nueva apreciación de los problemas de competitividad en Europa

Para evitar las políticas catastróficas que son hoy moneda en curso en Europa es esencial profundizar en cuáles son los factores de la competitividad fuera de precio. Estaríamos entonces en las antípodas de la receta actual en Europa que postula que para volver a ser competitivos es preciso bajar los salarios hasta el mínimo tolerable y aceptar correlativamente la infrautilización de la propias capacidades de producción durante un tiempo indeterminado. Por el contrario, el crecimiento, si lo guía una política industrial que modifica la especialización, robustece la competitividad. Del mismo modo, los salarios altos no perjudican esta si animan a las empresas a un aprendizaje organizacional que renueva la diferenciación de sus productos, ya que así pueden vender a precios lo bastante altos como para conservar márgenes estables. Reducir los costes salariales unitarios para mejorar la competitividad solo es válido para productos de la misma gama y calidad. Esto no tiene sentido en el ámbito macroeconómico desde el momento en que la diversidad de los productos intercambiados es enorme y la inversión en innovación permite transformarla. Pero los modos de gestión de los recursos humanos para adoptar una estrategia ofensiva de especialización y los que conducen al descenso de los costes y la reducción de personal para seguir siendo competitivos en una especialización congelada son totalmente opuestos.

Llegamos a la conclusión de que para los países desarrollados la competitividad es una cuestión de eficacia en la gestión de las empresas en un entorno social propicio. La calidad de este entorno depende en primer lugar de las relaciones laborales. Sindicatos potentes y representativos y una actitud patronal proclive al diálogo permanente con instancias reconocidas; la presencia de los sindicatos en los consejos de administración o de vigilancia de las empresas; y la apertura de las cuentas a los representantes sindicales son todos factores esenciales de la competitividad. Se reconocerán aquí todos los rasgos que diferencian a Alemania de Francia o, más en general, a Europa del Norte de Europa del Sur y, en el plano ideológico, la distancia entre el ordoliberalismo alemán y el ultraliberalismo anglosajón. A pesar del uso común de la palabra «liberalismo», son concepciones opuestas de la regulación de los conflictos sociales.

Si nos centramos en la diferencia entre Alemania y Francia, la oposición entre la cooperación en la organización del trabajo en Alemania y la conflictividad permanente de las relaciones laborales en Francia marcan toda la diferencia. Hemos expuesto en el capítulo 1 cómo y por qué esta disposición al diálogo está profundamente enraizada en la historia del corporativismo alemán. En términos de organización, este espíritu dialogante se traduce en la formación de un contrato social alrededor de una estrategia de mejora de la competitividad. Una dimensión crucial de este contrato social es la atribución de cualificaciones. En Francia ésta se deja a la discreción de la gestión de la empresa, lo que genera conflictos perpetuos. En Alemania, el cuadro de cualificaciones es asignado por organismos profesionales paritarios (Maurice, Sellier y Silvestre, 1982). Esto permite hacer funcionar un mercado de trabajo interno en las empresas con un marco organizativo menos rígido y menos conflictos, ergo con un coste salarial más bajo compatible con salarios más altos. Esto permite también la transferibilidad de las cualificaciones y, por lo tanto, una mayor movilidad de los trabajadores, conciliando las necesidades de las empresas y las carreras profesionales de los asalariados. Tampoco hemos visto en Alemania esa tragedias terribles en forma de una cascada de suicidios que se han producido en France Telecom, en La Poste, en Areva y similares. En el mismo orden de ideas, Francis Mer escribía en Le Monde, en agosto de 2012 un artículo titulado «Liberemos el potencial humano en las empresas mediante una gestión abierta y menos autoritaria». Y añadía: «Calculo que una mejor motivación del personal podría aumentar la productividad de nuestra mano de obra en un 25 por 100». Su mensaje es que es la organización de las empresas la que debe adaptarse a las competencias humanas, en vez de que estas últimas sean esterilizadas o mutiladas por la violencia de las estructuras. Vemos aquí la oposición frontal de los modos de organización del trabajo en las empresas: el conflictivo-discrecional que predomina en Francia y el negociado-consensual que tiene en Alemania una larga tradición.

El modo de gestión actúa también sobre las relaciones entre el sector industrial y el sector financiero. J.-L. Beffa (2012) ha expuesto que el modelo que él llama comercial industrial, del que Alemania es líder, se opone punto por punto al modelo liberal financiero anglosajón al que se ha precipitado Francia por defecto a partir del famoso punto de inflexión de la deflación competitiva de 1983 y sobre todo a partir del desmantelamiento en 1995 del sistema de participaciones industriales cruzadas. La codeterminación alemana obliga a que toda decisión estratégica implique a todas las partes concernidas. La gobernanza de las empresas es pues partenarial (stakeholdership), por oposición a una gobernanza exclusivamente accionarial (shareholdership). Las empresas pueden así resistir ante las exigencias a menudo destructoras de los mercados, agentes de una concepción de la empresa como una cartera de activos financieros que pueden ser desmembradas y recombinadas a merced de las fusiones y adquisiciones financiadas a crédito (leveraged buyouts). La continuidad de la empresa como un equipo que mejora su eficacia colectiva se quiebra por el rendimiento financiero exigido bajo la presión de la deuda, por la sangría de los superdividendos sobre los beneficios y, sobre todo, por el desinterés de la dirección en toda inversión que no sea inmediatamente rentable (Aglietta y Rebérioux, 2004).

La calidad del entorno social de las compañías, con el fin de que estas puedan extraer el mejor partido del aprendizaje organizativo del que depende la fuerza colectiva de competitividad, está igualmente ligada al compromiso de un Estado capaz de formar al capital humano, de invertir en I+D en asociación con el esfuerzo de investigación de las empresas y de imponer que todas las fuerzas vivas de la nación participen, en función de sus competencias, en la mejora de los comportamientos colectivos. Es lo que hicieron los países escandinavos. Hemos analizado en el capítulo 4 cómo superaron la crisis financiera de principios de la década de 1990: esfuerzo masivo en educación para renovar las competencias, incremento del gasto en I+D por encima de todos los demás países y por ende incremento de la inversión pública y no disminución de esta debido a la crisis.

Pero hay más. La participación masiva de las mujeres en los órganos de dirección de las empresas en todos los niveles jerarquicos, que es reducida por la forma cooperativa de la gobernanza. Mao Zedong decía: «Las mujeres son la mitad del cielo». En Francia ocupan menos del 5 por 100 de los órganos directivos de las empresas, en Escandinavia alrededor del 40 por 100 y se acercan al objetivo del 50 por 100. El terrorífico desperdicio de capital humano en los países en los que los prejuicios sexistas, los modos de contratación arcaicos no basados en las capacidades y la carencia de servicios colectivos para los niños de edad preescolar se dan la mano para obstaculizar las carreras profesionales de las mujeres, es un pesado tributo al déficit de competitividad. El mundo complejo del siglo XXI no es ya compatible con el modelo autoritario de decisión. La flexibilidad de las respuestas a las constricciones económicas, necesaria en la elaboración, puesta en práctica y cuestionamiento de las estrategias para reaccionar ante la incertidumbre, pasa por procesos colectivos de debate que deben enriquecerse mediante la mayor diversidad de sensibilidades posibles. Los consejos de administración y los órganos de dirección mixtos son mucho más eficaces que las estructuras monosexuales, ideológicamente rígidas y contrarias a toda protesta.

Estas son las determinantes de la competitividad. Estamos lejos del lema dominante en Europa, auspiciado por la Comisión Europea y los gobiernos de los países en dificultades de la zona euro, para quienes las reformas estructurales del mercado de trabajo consisten en bajar los salarios y facilitar el despido de los trabajadores y trabajadoras.

Consolidación de las deudas públicas y competitividad

Hemos analizado en el capítulo 4 que no existía más que un método para conservar o recuperar la sostenibilidad de las deudas públicas. Los resultados de los estudios empíricos y de las simulaciones teóricas concuerdan. Lo peor es querer hacer un ajuste rápido y concentrar el rigor presupuestario sobre los gastos de inversión pública. Es, sin embargo, exactamente lo que hacen los gobiernos de la zona euro. Por el contrario, la teoría arriba enunciada dicta que, en la medida que sea posible, hay que preservar el crecimiento potencial, pero este se encuentra debilitado por el largo y difícil proceso de desendeudamiento del sector privado y por la retirada de los bancos de la financiación de la inversión productiva. Es necesario por encima de todo privilegiar los gastos públicos que fortalezcan la competitividad fuera de precio: educación, I+D e infraestructuras.

La desindustrialización del sur de Europa, incluida Francia, es la causa principal de la polarización entre los países deficitarios y los países excedentarios que ha minado la zona euro y por ello las políticas actuales que quieren realizar un ajuste presupuestario rápido mediante recortes drásticos en el gasto público la agravarán con toda seguridad. Hemos mostrado en el capítulo 4, en efecto, que el peso del gasto público de inversión en el PIB había bajado con fuerza en la zona euro desde 1993 y que los anuncios gubernamentales para 2013 dejaban presagiar un auténtico hundimiento, con el gasto público de inversión cayendo hasta el 2 por 100 del PIB. Esto impide conducir una política de desarrollo de la competitividad. 

En lo que respecta al I+D, las comparaciones internacionales recopiladas por la National Science Foundation a partir de los datos de la OCDE llegan solo hasta 2010 y no pueden por lo tanto reflejar el deterioro más reciente que ha acaecido después (gráfico 6.2). No son por ello menos reveladoras de las diferentes concepciones de la competitividad.

Señalemos la superioridad de los países asiáticos a partir de la crisis financiera de 1997. Se observa también el alto nivel de I+D de los países escandinavos, resultado de su progresión en respuesta a su crisis financiera de principios de la década de 1990. Fue la misma respuesta que dieron los países asiáticos tras la crisis de 1997-1998, que les fue impuesta por el famoso Consenso de Washington. Contrariamente a Europa hoy, salieron de la crisis mediante una potente política de inversiones en innovación en Japón y en Corea. Señalemos también la extraordinaria progresión de China a partir de esa misma época. Junto al esfuerzo masivo en la educación superior, esta progresión del I+D no deja ninguna duda sobre la pérdida de competitividad de Europa con la excepción de Alemania y los países escandinavos. Los países cuyo esfuerzo en I+D se ha intensificado son los únicos que han podido sobrellevar la crisis sin daños importantes, especialmente en el frente crucial del empleo. Entre los países europeos exceptuando los escandinavos, solo Alemania ha jugado este juego a partir de 1997. La intensidad del I+D desciende en Francia a partir de 1993, en Gran Bretaña a partir de 1981. En cuanto a Italia y España su esfuerzo en I+D es ridículamente débil para ser países desarrollados, entre el 1 y el 1,5 por 100 del PIB.

Gráfico 6.2. Gasto total en I+D como porcentaje del PIB (1981-2010)
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Fuente: National Science Foundation, R & D: National Trends and International Comparisons, y OCDE.

Por el lado de los ingresos, es importante tener el valor político de modificar la estructura fiscal. Dado que la participación de los asalariados en la gobernanza de las empresas es un factor clave de la competitividad, el proceso actual de bajada de los salarios y alza de los impuestos sobre la clase media aplicado en Europa del Sur es suicida. Si el coste del trabajo debe bajar, debe hacerlo reduciéndose las cargas sociales sobre los salarios, redistribuyendo los costes de la cofinanciación de las coberturas sociales sobre el conjunto de las rentas y restableciendo una progresividad de los impuestos sobre la renta. Lo que hay que hacer es incrementar los medios de gasto de las rentas bajas y no aplastarlos, empezar a detener y después a revertir las gigantescas desigualdades que se han producido desde hace treinta años y sobre todo aumentar los impuestos sobre el capital a escala de la zona euro, lo que implica una armonización mínima y, por lo tanto, la eliminación del dumping fiscal de las plazas offshore de Luxemburgo e Irlanda, además de una verdadera represión coordinada de la evasión fiscal en la zona euro.

Suponiendo que los gobiernos reviertan las políticas más nocivas e inciten con energía a los agentes sociales a buscar un contrato social de competitividad según las características más arriba examinadas, obtendríamos las precondiciones para una política de renovación industrial en Europa. Aún haría falta definir un proyecto industrial a la vez coherente para toda la zona euro y descentralizable para reterritorializar la industria en los países donde se ha abandonado.

2. Crecimiento e innovación

Considerada desde el punto de vista del modelo de crecimiento, la innovación no es un proceso homogéneo entre las ramas productivas ni regular en el tiempo. La concepción de la competitividad que hemos revelado en la sección anterior es compatible con el crecimiento endógeno al que pertenece el proceso de Kaldor-Verdoorn. Para mantener la lógica de los rendimientos crecientes no se pueden producir siempre los mismos objetos y siempre de la misma manera. Si se hace así, se golpea a la baja la utilidad marginal de los consumidores y la productividad marginal del capital de los productores. La rentabilidad termina por declinar y con ella la inversión.

La innovación es, pues, lo que permite cambiar la división del trabajo para mantener la rentabilidad del capital produciendo nuevos objetos y produciéndolos de otra manera. Por eso la innovación está íntimamente ligada al aprendizaje organizativo y por consiguiente a la competitividad. Está también vinculada al crecimiento, porque una innovación socialmente aceptada estimula una nueva demanda que mantiene los rendimientos crecientes permitiendo que la innovación se difunda según una curva de aprendizaje. Las empresas punteras en esta curva se benefician de un aumento de su cuota de mercado que incrementa sus beneficios. Se dice que ellas captan la renta transitoria de innovación, porque la rentabilidad está por encima de la tasa de beneficio medio de la industria antes de que su ventaja de competitividad se difumine tras su difusión.

Se suele distinguir entre dos tipos de innovación según la extensión de las transformaciones inducidas en la división del trabajo: las innovaciones radicales y genéricas, por una parte, las innovaciones incrementales y específicas, por otra. Las primeras movilizan el desarrollo en el conocimiento científico, inducen cambios profundos en los modos de vida y, como consecuencia, se difunden sobre una amplia gama de industrias. Las segundas son aparentemente más modestas. Movilizan el saber incorporado en los métodos de producción en el seno de una industria particular para mejorar los procesos de producción gracias a la cooperación organizada de ingenieros, técnicos y obreros. Aportan, mediante la observación de los hábitos de consumo, ideas nuevas para mejorar la calidad de los productos y proponer una diversidad diferente en un mismo ámbito de consumo.

Para tener un efecto de crecimiento sobre una nación, la innovación incremental no debe estar ni demasiado localizada ni ser demasiado discontinua. Por eso los poderes públicos nacionales y europeos deben mantener un clima de innovación susceptible de incitar a las empresas. Deberían hacerlo mediante una política de registros y patentes cuyo objetivo sea asegurar las rentas de innovación durante un periodo lo suficientemente largo como para cubrir los riesgos de la misma: obtener un rédito sobre las innovaciones que triunfen lo bastante elevado como para compensar el capital perdido en las inversiones innovadoras que fracasan. Deben ayudar también compartiendo los riesgos, estableciendo normas técnicas y de calidad sobre los productos, y organizando esquemas financieros públicos y privados para los proyectos de largo alcance y de rentabilidad prospectiva diferida. 

La innovación radical es de naturaleza muy diferente. Objetiva un nuevo concepto científico encontrándole aplicación en amplias gamas de mercancías que transforman los modos de vida. La innovación radical tiene vocación de difundirse sobre grandes estratos del sistema productivo, cuando no sobre toda la economía. Se produce mediante olas ligadas a mutaciones profundas del capitalismo, que se inician en épocas de crisis estructural y que son el sostén de un nuevo régimen de crecimiento que reactiva la acumulación de capital durante un largo periodo, desencadenando los flujos de innovaciones incrementales.

Las olas de innovaciones y los cambios en el modo de crecimiento

La interpretación de las ondas largas de innovaciones tecnológicas es parte de la historia del capitalismo industrial y se remonta a Joseph Schumpeter (1939). Las innovaciones radicales se producen en racimos que son a la postre fenómenos seculares. Pero en la fase llamada de crecimiento de madurez, se banalizan y se convierten en los procesos estándar de producción. El momento de la innovación propiamente dicha lo marca una curva de demanda de forma logística, es decir, en tres tiempos: un momento de emergencia en el que la demanda es aún débil porque los compradores son pioneros; un momento de difusión en el que la demanda se acelera, durante  el cual los efectos de los rendimientos crecientes, esto es, la caída de los precios y la ampliación de los compradores, funcionan al máximo; un tiempo de madurez tras una crisis de adaptación que debe buscar nuevas categorías de consumidores y establecer una velocidad de crucero en el que la rentabilidad se hace mediana. El conjunto constituyen olas de innovaciones que llamamos seculares (cuadro 6.1)

La innovación radical se enracima, porque es un fenómeno genérico que tiene la capacidad de transformar todo el sector industrial. Conlleva, pues, una potente alza de la inversión productiva que provoca una demanda de crédito que se expande durante un largo periodo. Los métodos financieros pueden adaptarse a esta demanda y pueden así aparecer nuevos tipos de intermediación, creando una larga fase de expansión, que se refleja en los mercados bursátiles que se implican en un bull market a largo plazo. Pero los excesos del sector financiero, por las razones fundamentales expuestas en el capítulo 2, terminan siempre jugando con ventaja. La demanda de crédito provoca un alza de los tipos de interés, mientras que el cálculo de las oportunidades de inversión termina por chocar con la saturación de mercados capaces de absorber la oferta de productos elaborados por las nuevas capacidades productivas. De ello resulta una sobreinversión. El tijeretazo de la bajada de la rentabilidad de las inversiones y de la subida de los tipos de interés termina por provocar una crisis financiera importante que debería apurar la sobreacumulación de capital. En el curso de la fase de desendeudamiento el capital se desvaloriza en Bolsa en una fase descendente (bear market a largo plazo) lo que conlleva una racionalización de los costes y, por tanto, una caída de los precios. La innovación genérica puede entonces extenderse a categorías de usuarios inaccesibles durante la fase inicial de difusión.

Al cruzar los datos sobre las fechas de las revoluciones industriales (Landes, 1969) con los relativos al desencadenamiento de las principales crisis financieras (Schumpeter, 1939) y con los que se desprenden de la llamada época fordista (Aglietta, 1976) podemos trazar el cuadro siguiente, completado por los conocimientos parciales sobre las revoluciones en curso de las tecnologías de la información y del medioambiente.

Cuadro 6.1. Innovaciones seculares

	Tipo de innovación
	Emergencia 
	Difusión
	Crisis de adaptación
	Madurez
	Periodo total

	Máquina de vapor y textiles
	1762-1774
	1794-1834
	1834-1843
	1844-1861
	1762-1861

	Vías férreas y siderurgia
	1831-1847
	1847-1888
	1888-1895
	1896-1917
	1831-1917

	Producción en masa
	1882-1908
	1908-1937
	1937-1949
	1950-1973
	1882-1973

	Información y comunicación
	1961-1981
	1981-2007
	2007- ?
	?
	1961- ?

	Medioambiente
	1972-2013
	2013- ?
	?
	?
	1972- ?


Este cuadro resume las fuentes a largo plazo del crecimiento. Orientan la acumulación del capital sobre largos periodos porque revolucionan la vida de las sociedades. Es una coevolución del cambio de las estructuras económicas y de las instituciones sociales que orienta las trayectorias del crecimiento a lo largo de periodos muy dilatados. Como se inscriben en la lógica capitalista, estas innovaciones radicales se concretizan en las estructuras de producción y en los modos de vida mediante las apuestas del sector financiero. Las crisis de adaptación están siempre marcadas por crisis financieras de amplio alcance que resultan de los excesos en la valoración de las promesas de rentabilidad que estas innovaciones engendran. A través de estas crisis financieras se redefine el régimen de crecimiento. Las grandes olas de innovaciones pueden encabalgarse y por lo tanto la crisis de adaptación de un tipo de innovación puede coexistir con la emergencia de la siguiente. Así fue como la organización taylorista del trabajo desarrollada en las cadenas integradas de producción de la industria pesada se enjambró con la producción en masa de bienes duraderos de consumo, punta de lanza de la siguiente ola de innovaciones.

La posibilidad de una ola de innovaciones radicales centrada sobre el medioambiente no es un hecho reconocido por todos. Un artículo reciente (Gordon, 2012) retoma las olas de innovaciones seculares del cuadro 6.1 para extraer una conclusión extraordinaria. Gordon nos recuerda que el crecimiento del PIB per cápita en Inglaterra entre 1300 y 1700-1750 era del 0,2 por 100 anual. De acuerdo con Maddison, entre el año 0 y el año 1300 fue de un 0 por 100. La primera revolución industrial no habría hecho crecer la renta per cápita más que un 0,3 por 100 de media entre 1700 y 1870. Esto quiere decir que el capitalismo industrial estaba muy lejos de haber penetrado en la sociedad. Los progresos de productividad en el sector textil implicaron esencialmente la disminución de los salarios y el empobrecimiento de la masa de la población. No fue sino a partir de 1870-1880 cuando despegó la revolución que, con la difusión de la electricidad y la urbanización, transformará radicalmente los modos de vida. El PIB por habitante se acelera por etapas de un 0,3 a un 1,2 por 100 a principios del siglo XX. Llegan después las innovaciones principales de la producción y el consumo de masas que revolucionan el hábitat urbano, arrastran el despegue de los bienes duraderos del hogar y ponen el automóvil al alcance de la mayoría. El PIB per cápita crece un 2,5 por 100 anual en el periodo 1950-1973. Gordon observa acto seguido hasta qué punto la revolución de la información ha tenido un impacto mucho más débil que la de la producción en masa, que ha dejado de hacer sentir sus efectos a mediados de la década de 1970. El PIB per cápita ha declinado gradualmente, incluyendo un breve periodo de rebrote entre 1996 y 2004, que fue la edad de oro de la difusión de las tecnologías de la información y el conocimiento. El crecimiento del PIB per cápita en Estados Unidos ha caído de nuevo al ritmo del 1,3 por 100 anual, no muy distinto del vigente durante  el último tercio del siglo XIX.

Se trata de la evolución a la frontera tecnológica. No prejuzga los ritmos de alcance de los países emergentes. Pero la prospectiva nos deja atónitos. Según Gordon la era de las revoluciones tecnológicas ha concluido. El crecimiento del PIB por habitante podría perfectamente recaer al 0,2 por 100 a finales del siglo XXI. No nos cuenta cómo podría sobrevivir el capitalismo bajo esa hipótesis. Lo interesante es el enunciado de los hándicaps que, en su opinión, bloquean el progreso técnico futuro. Son la demografía, que se acerca al estado estacionario, la educación, que se volverá demasiado cara y no podrá progresar más, las desigualdades de renta, la energía, el medioambiente y... el exceso de endeudamiento.

Esta prospectiva presenta, sin embargo, varios puntos débiles. Parece que las épocas del pasado que vieron florecer las innovaciones radicales no hubieran conocido obstáculos. Las invenciones habrían nacido espontáneamente. Lo cierto es que las mismas invenciones no pueden nacer dos veces, pero todas han nacido en respuesta a los obstáculos con los que se topaban las sociedades. Tomemos como ejemplo la primera revolución industrial, que nace impulsada por la cuestión energética. En torno a 1750 el desarrollo de las manufacturas era lo suficientemente grande como para devastar los bosques. La escasez de madera constituía un obstáculo insalvable que azuzaba la investigación de nuevas fuentes de energía. La máquina de vapor nace de la necesidad de emplear el carbón con eficacia. Parece realmente extraño que un límite energético y una degradación ambiental hayan producido una revolución tecnológica hace dos siglos y medio, mientras que la rarefacción de la energía fósil y la amenaza del cambio climático hoy se vean únicamente como un freno.

Nuestra manera de leer las grandes olas de innovaciones es diferente. El cuadro 6.1 enuncia la hipótesis de que el nuevo horizonte de crecimiento depende de la entrada en la fase de difusión de las tecnologías de la economía de energía, de la sustitución por energías renovables de las energías fósiles, de la conservación y reconstrucción del capital natural, y de la adaptación de las forma de vida al cambio climático. Se trata de una ola de innovaciones principales, porque se engloba en un concepto de interiorización de los fundamentos ecológicos de la economía en el desarrollo; de ahí la idea de desarrollo duradero o de crecimiento sostenible. Es una ruptura histórica en relación con dos siglos de explotación descarada de la naturaleza despreciando las externalidades negativas de la misma. Esta ola de innovaciones principales movilizará las tecnologías de la información en las industrias de redes inteligentes y la robotización en el reciclaje generalizado.

Si Europa aprovecha la oportunidad de ser pionera en esta revolución industrial, que va a transformar la frontera tecnológica, puede crear una potente reactivación del crecimiento y encontrar un papel protagonista en las futuras negociaciones internacionales. Es la tesis que vamos a desarrollar ahora para responder a la cuestión del modelo de crecimiento adecuado para Europa. Se trata de explicar el concepto de estrecha interacción de la ecología y la economía en un proyecto industrial europeo descentralizado, para reterritorializar la industria y revertir la polarización industrial que ha vuelto estructuralmente frágil a la zona euro.

Un proyecto así plantea problemas de organización del nivel europeo hasta los niveles regionales y locales. Debe estar íntimamente ligado con un contrato social de competitividad. Necesitamos para ello un instrumento analítico que complemente los elementos que hemos presentado antes sobre la competitividad. Se trata del vínculo entre la innovación genérica que revoluciona el progreso técnico y transforma los modos de vida y las innovaciones incrementales que las hacen realidad de forma concreta dentro de las empresas. 

El papel de la circulación de los conocimientos, del impulso público y de la organización del I+D en la renovación de las ventajas comparativas

La organización industrial en Alemania muestra que el progreso técnico se deriva de un intercambio de saberes prácticos integrados que crean una externalidad de red entre las compañías. Es un proceso de crecimiento endógeno que es una razón de la concentración industrial en los territorios: picos de actividad, agrupaciones tecnológicas, parques industriales, polos de competitividad. 

Hemos visto antes que el aprendizaje organizativo es una mediación esencial para el aumento de la productividad global de los factores, porque el factor determinante es el aprendizaje colectivo del saber tácito. Se produce en el interior de las compañías en el modelo de gobernanza partenarial y entre las compañías mediante las redes externas. Nos ocuparemos ahora de esta segunda forma de circulación de los conocimientos.

Crecimiento endógeno y circulación de los conocimientos
Sabemos que la acumulación de capital en el seno de las empresas con una tecnología constante está sometida a la maldición de los rendimientos decrecientes. La productividad marginal del capital baja a medida que el capital se acumula. Así es cómo las empresas incapaces de renovar su modelo de crecimiento periclitan. El crecimiento endógeno es solo posible si existen fuerzas que contrarresten los rendimientos decrecientes del capital. Una de estas fuerzas la constituyen las externalidades positivas de red entre las compañías. Al organizar la circulación de los conocimientos sobre sus inversiones en tecnologías, todas contribuyen a producir un pool de conocimientos comunes evolutivos del cual cada una saca partido separadamente en la producción de los bienes que ofrece al mercado. Este flujo de innovaciones, producido en común mediante el desarrollo del saber tácito, contrarresta el descenso del rendimiento marginal del capital.

La organización industrial del Mittelstand alemán es un ejemplo célebre de esta forma de progreso técnico endógeno. En el capítulo 1, al evocar las raíces históricas del ordoliberalismo hemos subrayado la importancia de los valores de corporativismo en el Mittelstand. Las PYMES están vinculadas a los territorios mediante el aprendizaje gracias a los institutos de tecnología y por su participación en la enseñanza en las uniones sindicales. 

Las redes regionales de PYMES producen bienes de equipamiento mecánico para los nichos de mercado con trabajo muy cualificado que se forma en los institutos de tecnología dirigidos conjuntamente por las asociaciones de empresas y las colectividades locales. Estos institutos mutualizan la investigación tecnológica. Hay, pues, una fuerte complementariedad entre la producción de los conocimientos nuevos y la formación del capital humano para la aplicación comercial de estas técnicas. 

Las PYMES producen, con destino al mercado mundial, maquinaria muy especializada e innovan constantemente para seguir a la cabeza del mismo. Estas innovaciones son incrementales a partir de una base industrial ya dominada. Además, obtienen la mayor parte de sus ingresos de los servicios prestados a una clientela dispersa por todo el mundo, lo que ofrece mercados muy rentables. Esto demuestra que se puede conservar una amplia gama de mercados frente a la competencia si se sabe innovar sobre sus puntos fuertes, lo cual permite vender caro el trabajo alemán en el mundo.

Hay otras organizaciones propicias para la innovación. La concepción japonesa ha consistido en establecer una cooperación orgánica entre las grandes empresas y los laboratorios públicos de investigación para producir las investigaciones básicas. Las prioridades se definen en acuerdos entre el MITI, el MOF y la dirección de las empresas y los grandes bancos. Es el método asiático de la búsqueda del consenso que logra elaborar objetivos comunes. El desarrollo es la responsabilidad de las compañías, que lo pasan a las redes de PYMES que dependen de ellas. Las relaciones entre las grandes empresas y las PYMES se emparentan con la organización alemana, pero se alejan mucho del mundo anglosajón y de Francia. Las grandes empresas tienen relaciones de larga duración con las PYMES. Estas no se limitan a proporcionar componentes o bienes intermedios en el seno de una cadena de producción integrada. Las PYMES japonesas participan activamente en el aprendizaje colectivo del que depende la competitividad. Mediante la continuidad de los encargos que les hacen las grandes compañías se aseguran una financiación estable y una mutualización del riesgo.

La organización estadounidense es muy diferente porque está coordinada por el mercado según los principios del liberalismo. El estereotipo «una persona, una idea, un garaje», dibuja la silueta del empresario schumpeteriano. La creación de nuevas empresas encuentra su vivero en los gestores de empresas ya solventes que se aburren en el engranaje burocrático y que quieren intentar una nueva aventura, en científicos que quieren transformar una idea en un logro comercial y en personas sin empleo que quieren reinvertir su capital humano en un negocio en el que no padezcan la constricción jerárquica del trabajo asalariado.

El triunfo de la organización estadounidense es que proporciona un entorno en que los candidatos a empresarios cuentan simultáneamente con ayuda para la gestión y con financiación mediante fondos propios procedentes de capitalistas individuales motivados porque comprometen su propio capital, los business angels. Se trata de la fase de lanzamiento mediante el capital de cebo (seed money). Lo que es crucial aquí es la aportación complementaria de fondos propios y de competencias que proporcionan una rampa de lanzamiento a las empresas. Si estas pasan esta primera fase con éxito, el desarrollo requiere sumas de fondos propios claramente más elevadas. Es el papel del capital riesgo (venture capital) que es invertido por sociedades de private equity y por fondos especializados, a menudo dotados por inversores institucionales en el marco de su gestión alternativa. La entrada en liza del venture capital permite a los business angels retirarse y recuperar sus beneficios en los negocios que hayan superado las dificultades de los pollitos recién salidos del cascarón. El paso a la tercera fase es la de las empresas que son grandes PYMES capaces de convertirse en sociedades que cotizan en bolsa. Se produce la entrada en bolsa en el mercado de valores tecnológicos, el Nasdaq. Gracias a esta entrada, el venture capital puede vender sus participaciones y hacer efectivos sus beneficios. La gran ventaja de esta organización es que la innovación se financia mediante capital. Las empresas innovadoras no están expuestas a la limitación de la deuda, que no le conviene a la fragilidad de las condiciones de explotación de las empresas innovadoras. 

Estos diferentes modelos de la organización de la innovación ilustran la diversidad de los tipos de capitalismo, pero hay que tener un modelo, lo que no es el caso de Francia. La innovación aquí ha estado dirigida por el Estado, lo que explica los éxitos pasados en el campo nuclear, la aeronáutica, el espacio y el automóvil. La retirada del Estado y la conversión pasiva al liberalismo financiero han provocado la desindustrialización. No es que no haya espíritu de iniciativa en Francia. El flujo de creación de empresas es tan intenso como en Estados Unidos. Pero su muerte prematura es muy intensa. Las nuevas empresas están expuestas demasiado pronto a las limitaciones del endeudamiento. Recientemente las agencias públicas se esfuerzan en jugar el papel del venture capital ausente, pero se trata de acciones demasiado puntuales que implican medios financieros demasiado débiles como para arrastrar a todo el sector industrial. Por su lado, las grandes empresas deslocalizan sus actividades y no muestran solidaridad alguna con su país de origen, al contrario de lo que ocurre con las empresas alemanas y japonesas. El resultado es el declive industrial que se puede observar en la debilitación del comercio exterior y en la hemorragia del empleo a partir de finales de la década de 1990.
Los hallazgos del informe Gallois

A petición del primer ministro, Louis Gallois ha dirigido a un grupo de expertos que a principios de noviembre de 2012 ha entregado un informe sobre las debilidades de la industria francesa. Los factores de debilitamiento de la competitividad de las empresas francesas puestos de manifiesto en este informe coinciden en gran medida con nuestro análisis de la competitividad fuera de precio.

El informe identifica tres tipos de causas estructurales. El primer tipo de carencias estructurales reside en la insuficiencia de la I+D de las empresas y en la inadecuación de la formación del capital humano a las necesidades de la industria. El segundo es la debilidad de financiación de la industria. Las PYMES, especialmente, que son creadas por empresarios innovadores, no encuentran apenas el apoyo de los inversores de capital. Están expuestas demasiado rápido al endeudamiento en condiciones prohibitivas y mueren antes de convertirse en empresas de tamaño intermedio. Los fondos de pensiones no existen y a las compañías de seguros no les interesan los lugares de inversión alternativos. Los apoyos del private equity hacia las empresas que no cotizan en bolsa son muy débiles. El tercer tipo de hándicap se relaciona con la ausencia de un modelo de organización industrial que permita incorporar la innovación para contrarrestar el descenso de la rentabilidad. Hemos identificado antes los modelos alemán, estadounidense y japonés. Podríamos también citar las zonas económicas especiales chinas o los clusters indios. No existe nada parecido en Francia que pueda cimentar la solidaridad territorial. Como dice el informe: «Las relaciones entre los grandes contratistas, sus proveedores y los subcontratistas a menudo están deterioradas, en cualquier caso se hallan insuficientemente explicitadas y organizadas, y no identifican los intereses comunes».

Otro elemento esencial de la competitividad que hemos identificado, la participación de los asalariados en la elaboración y el control de las decisiones estratégicas, está ausente en Francia. Las relaciones laborales son muy difíciles y el diálogo social no es productivo por causa de una desconfianza generalizada entre las partes implicadas. Las direcciones de las empresas rehúyen muy a menudo el contrato de trabajo estándar mediante prácticas que no ofrecen ninguna protección a los empleados y que no crean ningún vínculo cooperativo entre las empresas y sus asalariados (contrato de duración determinada, contrato de trabajo temporal, diferentes formas de subcontratación).

Según el informe Gallois, la recuperación es posible si sabemos apoyarnos en nuestros puntos fuertes para cambiar nuestra especialización internacional. Nuestro futuro no está en la carrera por los salarios más bajos y el empobrecimiento. Está en la innovación y la subida de gama para reactivar una especialización internacional demasiado poco diferenciada. Hay que invertir a la vez en la producción de bienes y en la calidad de los servicios para poder aumentar el crecimiento potencial. Pero esto solo es posible si se trenza un contrato social que reparta mejor los frutos de la política de oferta que ha de implementarse. El informe Gallois invita así a los agentes sociales a profundizar en la vía alemana: fortalecer el peso de los accionistas estables e incluir a los representantes de los asalariados en el seno de los consejos de administración y de vigilancia de forma obligatoria para las empresas importantes (a partir de 5.000 empleados) con voz deliberativa al igual que los demás administradores.

Entre las herramientas de política económica, el informe preconiza, siempre tras las huellas alemanas, desarrollar la enseñanza técnica y profesional e introducir a las empresas en la gobernanza de estos dispositivos mediante acuerdos marco entre la educación nacional y las federaciones profesionales. Con toda propiedad hace hincapié en la financiación: alargar la duración de los contratos de seguros de vida para que las compañías inviertan una parte marginal en las sociedades no cotizadas. La adaptación del marco fiscal para que no penalice las colocaciones de riesgo y el robustecimiento de la capacidad de cofinanciación de la banca pública de inversión con fondos privados son recomendaciones complementarias.

Crecimiento endógeno e inversión pública

Los gastos públicos en I+D, en educación superior y en infraestructuras constituyen un incremento del capital social que eleva la eficacia productiva de todas las empresas de un país. Es, pues, uno de los medios para combatir el descenso del rendimiento marginal del capital de las empresas. La contribución de estas inversiones abarca la producción potencial del país. No depende del modo de financiación, sea mediante la tributación o mediante el endeudamiento. Es aberrante, por consiguiente, recortar prioritariamente los gastos de inversión pública productiva en situaciones de apuros financieros de los Estados.

Sin embargo, es lo que hacen casi todos los Estados de la zona euro, oponiéndose a la estrategia adoptada por los países escandinavos para salir de la crisis sufrida a principios de la década de 1990, como hemos analizado en el capítulo 4. Esta reflexión hay que llevarla aún más lejos. Para explotar la ola de innovaciones medioambientales, el proyecto industrial tiene una dimensión europea. Especialmente, en los ámbitos energéticos y en el transporte la cooperación es indispensable. Después de la Segunda Guerra Mundial Europa se construye a partir de la CECA, que era la base para lanzar la fase de madurez de la producción en masa. Veinticinco años de fuerte crecimiento tuvieron como resultado la transformación de nuestro modo de vida. Hoy parece que seamos incapaces de unir nuestras fuerzas para arrostrar desafíos que son comunes por naturaleza: reducir de manera programada y compatible nuestra dependencia de las energías fósiles, construir una red de transporte transeuropea baja en carbono y redes inteligentes de distribución eléctrica que cubran toda Europa. La necesidad de integración debería imponerse en estos ámbitos, lo que robustecería los argumentos a favor de una autoridad política federal.

A continuación se desprende la idea, que nosotros vamos a desarrollar en la última sección de este capítulo, en virtud de la cual es necesario inscribir las reformas pendientes en una estrategia industrial europea. Se pone el acento sobre la reagrupación de las capacidades de investigación industrial a escala europea y sobre la financiación de grandes programas en los ámbitos de la salud y de la transición energética.

Crecimiento endógeno e innovaciones bottom up
¿Hay escasez de empresarios en Europa? Es una cuestión que concierne específicamente a la innovación y que no es del todo equivalente a las preocupaciones de la organización industrial. Schumpeter nos enseñó a no confundir empresarios y dirigentes de empresas. La mayoría de los jefes de empresas son gerentes, más o menos capaces de arrastrar a sus empleados en un espíritu de equipo, pero no empresarios. En las grandes empresas incluso la I+D está burocratizada, lo que ya es el colmo.

En su obra de 1912, Schumpeter rompió con las teorías del equilibrio de las economías de mercado en sus versiones walrasiana y austriaca, para ocuparse del capitalismo, de sus desequilibrios y de sus transformaciones. Ser empresario es ser agente del cambio, es romper con la rutina, es desequilibrar los hábitos apostando por lo nuevo que aún no existe y que él se esfuerza por hacer llegar. El empresario está más allá de la cultura del riesgo, busca atravesar la incertidumbre del futuro construyendo el porvenir.

Schumpeter observa que los empresarios aparecen en «manadas» en los periodos de difusión de las innovaciones radicales. Estas crean un clima intelectual que fecunda la vocación de empresario. El empresario no es un calculador financiero de rendimientos y riesgos que después sopesa las diferentes opciones. Los motivos psicológicos del empresario no se lastran de racionalidad en el sentido en el que la entendemos en la teoría del cálculo económico. No podría nunca haber innovaciones si estos preceptos se aplicaran literalmente. El espíritu de empresa lo motiva la voluntad de poder, el gusto por el éxito y la necesidad de crear. Son las motivaciones que Keynes agrupó bajo la denominación de espíritus animales.

Los empresarios hoy en día se encuentran sobre todo en Asia, pero han aparecido recientemente en América Latina y en África. Desarrollan lo que tres autores indios llaman jugaad, es decir, innovaciones indígenas y frugales (N. Radjou, J. Prabhu, S. Ahuja, 2012). Estas innovaciones pretenden mejorar la vida de las comunidades de ingresos modestos (3.000 a 5.000 dólares anuales) porque son inclusivas. Se vuelcan, pues, en una sostenibilidad a la vez socioeconómica y medioambiental.

Apoyándose en conocimientos tecnológicos avanzados, estos empresarios buscan producir medios simples y poco costosos para usos cotidianos que mejoren sensiblemente las formas de vida y que hagan entrar en la modernidad a categorías sociales excluidas de las formas de consumo occidental. Estas innovaciones se practican muy escasamente en las PYMES occidentales y nunca en las grandes empresas, porque la investigación en las grandes organizaciones se ha estandarizado y protegido por las barreras de la propiedad intelectual, una institucionalización que es ajena al espíritu de empresa. Sin embargo, treinta años de desigualdades crecientes de renta y los destrozos causados por el paro de larga duración han excluido a un número de familias cada vez mayor del modo de vida dominante en nuestros países supuestamente desarrollados. Hay, pues, una necesidad de innovaciones frugales para contrarrestar la regresión social en curso.

Estas innovaciones frugales se oponen en su lógica, pero pueden ser complementarias de la I+D organizada. Esta última es intensiva en capital y cara y se produce en el seno de programas rígidos y sometidos a criterios de rentabilidad, que crean aversión al riesgo en las empresas. Es el colmo para las actividades de investigación. Para proteger los resultados de la investigación se trabaja en secreto, justamente lo opuesto de la circulación de los conocimientos que es el vínculo social que se adecúa al espíritu de innovación.

Pero las redes sociales democratizan el saber más allá de las elites. El problema de organización consiste en concebir sistemas capaces de hacer una integración bottom up de los saberes dispersos, por oposición a la difusión top down del saber formalizado. Las innovaciones frugales pueden aplicarse a la escasez de recursos naturales encontrando técnicas baratas de consumo con menos empleo de los recursos y pueden aplicarse a la diversidad de los mercados de consumo que se vuelven cada vez más fragmentados con el deseo individualista del consumo a medida. Con la diversidad llega la versatilidad de estilos de vida, que exigen respuestas rápidas por parte de los productores para aprovechar las oportunidades no anticipadas. Esto conduce a la cuestión de la implicación que observamos en las redes de solidaridad chinas. Las redes sociales ofrecen medios para conectar a empresarios y clientes mucho más flexibles que los circuitos comerciales formales. La innovación llega a revolucionar los business models, de forma que la organización de las empresas se vuelve menos jerárquica, más horizontal, para implicar a todos los empleados. 

Estos son los vínculos entre competitividad, innovación y crecimiento. El desarrollo duradero es una oportunidad formidable para Europa de escapar de la esclerosis que la acecha y que la crisis financiera ha acentuado peligrosamente. La última parte de este capítulo va a tratar de mostrar la nueva frontera del crecimiento para Europa.

3. El desarrollo duradero:  nueva frontera del crecimiento para Europa

El desarrollo duradero, o también el crecimiento sostenible, es un concepto esencialmente dinámico. Implica ampliar la medida del capital al conjunto de los activos que concurren al mantenimiento y a la expansión del bienestar económico del conjunto de la sociedad en el tiempo. El capital abarca especialmente todos los activos colectivos que pertenecen al conjunto de la sociedad. El cambio de perspectiva, inducido por el enfoque de la sostenibilidad, suscita preguntas relativas a la propiedad intelectual del capital. Elementos tradicionalmente tratados como inputs intermedios deben ser reclasificados como inversiones en capital. Es principalmente el caso de los gastos en I+D, antiguamente considerados como un input intermedio y que recientemente se han reclasificado como inversión en capital inmaterial en el sistema de contabilidad nacional normalizado de 2008. Es también el caso de la prospección minera, que produce nuevos conocimientos sobre las reservas primarias del subsuelo.

La sostenibilidad es también la nueva frontera en matera de desarrollo. Durante décadas, la acumulación capitalista se ha fundado sobre la hipótesis de que el empleo de los recursos no renovables era barato, que el volumen de recursos no utilizados era gratuito y que el crecimiento era ilimitado. Este modelo ha perdido progresivamente su pertinencia. El agotamiento del capital natural lo ha convertido en objeto de apropiación por parte de rentas oligopólicas y de maniobras geopolíticas que buscan asegurarse el suministro. Además, los costes derivados del cambio climático son tan inciertos y amenazantes que en los escenarios más desfavorables está en juego el futuro de la humanidad tal y como la conocemos.

La definición y el desarrollo del concepto de crecimiento sostenible pretende introducir las exigencias ecológicas en los modelos de crecimiento con el fin de reformar profundamente las políticas económicas. El crecimiento sostenible inducirá una revolución del pensamiento económico, de la contabilidad, de las políticas públicas y de la organización de las finanzas. Dicho esquemáticamente, integra en el régimen de crecimiento la protección a largo plazo del medioambiente y, por lo tanto, el bienestar de las generaciones futuras.

El cambio climático, la destrucción de la biodiversidad y el regreso de la escasez absoluta plantean desafíos que superan con mucho el horizonte de las cuestiones abordadas en el debate político de las democracias electivas. Esto es así porque el sistema ecológico integra un fuerte componente de inercia y puede también resultar vulnerable a retroacciones divergentes e incontrolables si se superan umbrales desconocidos. Una planificación estratégica de largo aliento es pues indispensable para construir una estrategia de salida de las crisis que sea también una mutación del régimen de crecimiento. Sin embargo, la atracción del inmovilismo es el mayor peligro al que se enfrentan estas democracias que han perdido el sentido del bien común bajo el imperio de los grupos de presión financieros, tanto más cuanto el pretexto de la crisis ha hecho sonar la música obsesiva de la «austeridad de crecimiento», cuya inadecuación para una situación de subempleo masivo y tipos de interés muy bajos ha sido ya examinada en el capítulo 4.

Hacer frente al desafío medioambiental exigirá un esfuerzo sostenido de inversión pública para modificar el tamaño y la composición del capital total con el fin de disminuir su vulnerabilidad ante futuros reveses de los recursos y acontecimientos climáticos catastróficos. De aquí se sigue que la sostenibilidad de la deuda pública requiere programas creíbles de consolidación a corto o medio plazo que no comprometan las inversiones necesarias para un futuro desarrollo sostenible de la economía en su conjunto.

El lema del «crecimiento verde» es en gran parte una ilusión si se reduce al sector de la energía (Huberty y Zysman, 2012). El sector de las energías renovables no puede por sí mismo sostener un crecimiento que garantice empleo para toda la economía. La producción de energía es un sector intensivo en capital, ya sean las energías limpias o sucias. Un esfuerzo inversor en energías renovables crea empleo temporalmente, pero su destino es reemplazar los empleos que se supriman en las energías contaminantes, de tal forma que el efecto total es modesto.

Una innovación radical tiene el potencial de desplegarse a lo largo de toda la economía transformando la estructura productiva en su conjunto. La adaptación al cambio climático es una innovación radical con la condición de que transforme la distribución de energía y las infraestructuras de transporte, de que haga del ahorro de energía un principio de innovación en todos los bienes de consumo que emplean energía, y de que renueve el hábitat y replantee el urbanismo.

La mayor dificultad para iniciar este cambio tecnológico es el tamaño, la diversidad y la duración de las inversiones necesarias, pero la ventaja es que la mayoría de las inversiones en el desarrollo duradero se inscriben en los territorios. Son medios para reterritorializar la industria, revirtiendo así la desindustrialización, que se ha intensificado a partir de la creación del euro. Una planificación estratégica a escala europea es indispensable para coordinar los instrumentos de política económica necesarios para convertir las virtualidades tecnológicas en oportunidades para los empresarios. Hay que ser capaz de revertir el declive de los gastos en I+D para producir la amplia gama de tecnologías nuevas que podrían incorporar las inversiones industriales. Hay también que detener el hundimiento de la inversión pública en Europa. Los Estados miembros de la zona euro y los gobiernos locales deben programar inversiones de infraestructura indispensables para dar un impulso a la política industrial. 

Para que el impulso público se transmita al sector privado, los Estados miembros deberían ponerse de acuerdo para introducir a escala europea regulaciones de mercado de carácter cualitativo, impuestos y subvenciones que favorezcan la inversión innovadora en todos los ámbitos: producción de energía, distribución y uso.

Pero esto ya no basta. Hay que tomar la medida de las innovaciones radicales para suscitarlas. Decir que el medioambiente se ha convertido en una preocupación principal y una oportunidad para un crecimiento sostenible quiere decir que los servicios medioambientales deben evaluarse como un componente esencial de las finalidades del crecimiento. El capital que los produce debe valorarse, por lo tanto, en función de su contribución marginal a la producción de los servicios medioambientales. La teoría del crecimiento enseña que la composición de la inversión y su trayectoria temporal dependen del grado de sustitución entre las formas del capital, en especial entre los elementos del capital natural y las demás formas de capital, para que la producción de bienes mercantiles no destruya más capital natural de lo que acumulan otras formas de capital. Se comprende entonces que, si existen formas de capital natural no sustituibles que entran en la producción de servicios medioambientales, la conservación de ese capital debe convertirse en una prioridad absoluta de la política económica.
La sustituibilidad entre los tipos de capital es objeto de controversias en cuanto a la urgencia de ceder prioridades medioambientales para acelerar la nueva ola de innovaciones radicales. Así la sustituibilidad entre las formas de energía es débil a corto plazo, pero a largo plazo puede ser elevada. Las fuentes renovables de energía pueden reemplazar a las energías fósiles ¡con la condición de que se invierta en nuevas fuentes de energía! Pero, ¿a qué ritmo hay que hacerlo? ¿Cada país deberá hacer su elección diferente y por separado? ¿O Europa podrá encontrar, en una política energética unificada, un ámbito de competitividad frente al resto del mundo, de la misma manera que Estados Unidos cree haberlo encontrado con la tecnología del gas de esquisto que degrada el medioambiente? Una política común de tarificación de las energías fósiles que crezca suficientemente en el tiempo elevaría el rendimiento prospectivo de las inversiones en energías renovables en función de los objetivos de reemplazo que deberían definirse a escala europea. Si la Unión Europea invirtiera en las redes inteligentes de distribución de electricidad y si hubiera comprendido que la resolución de la crisis de la zona euro pasaba por la inversión prioritaria en los países que sufren más agudamente la crisis, sería más eficaz invertir en energía solar en Grecia e importar electricidad en Alemania que buscar cómo producir energía solar a orillas del Mar del Norte. Al mismo tiempo, dejaríamos de cargar a Grecia con todavía más deuda mientras fingimos ayudarla y haríamos la única cosa capaz de superar la crisis: invertir en ella.

Hay, sin embargo, dos formas más de consumo de capital natural que producen degradaciones irreversibles del medioambiente y que amenazan los fundamentos ecológicos de las sociedades humanas y de sus economías con un hundimiento catastrófico: el cambio climático y la destrucción de la biodiversidad. Se admite, en efecto, que la contaminación de origen industrial del agua y de los suelos es reversible si los poderes públicos tienen la voluntad de imponer las normas apropiadas. La sociedad civil puede obligarles a hacerlo si la degradación del medioambiente engendra fuerzas de democracia real. Pero no es este el caso del clima y de la biodiversidad, que son bienes públicos mundiales. En el estado actual de las relaciones internacionales, la gobernanza mundial requerida para redactar y hacer aplicar normas mundiales está aún fuera de nuestro alcance. Sin embargo, Europa, que había adquirido el liderazgo en el establecimiento del protocolo de Kioto, tiene la oportunidad de retomar la iniciativa adoptando una política medioambiental que se adapte al cambio climático y a la reducción de emisiones de gas de efecto invernadero. Además del fortalecimiento de la posición de Europa en las negociaciones internacionales, esta política tendría la ventaja de definir un proceso, coordinado en sus incentivos y descentralizado en sus realizaciones, de difusión de las tecnologías de bajo carbono en toda la economía. Como esencialmente se implantan en el ámbito local, estas técnicas podrían crear empleo en amplias gamas de actividad y reducir la polarización industrial que ha debilitado la zona euro a partir de su creación.

Como analizaremos en detalle en la sección siguiente, la evaluación de las ganancias de una inversión en esta innovación genérica presupone instituir una nueva unidad de medida que es el valor social o tutelar del carbono. Reconocer un valor social al carbono es instaurar en el cálculo económico el reconocimiento de un valor que es el evitar un daño climático. Se trata de una externalidad que el mercado es incapaz de interiorizar espontáneamente. Se define pues el valor social del carbono como la ganancia marginal consistente en evitar una tonelada suplementaria equivalente de CO2. Todo proyecto de inversión orientado al desarrollo duradero, que permita evitar la emisión de gas de efecto invernadero cuyo volumen es cuantificable por agencias independientes especializadas, evita un daño climático cuyo valor es mensurable como el producto del valor tutelar del carbono por el volumen evaluado. Siendo un valor certificado futuro, este producto de la inversión, que se añade a otras ganancias posibles como una mejor eficacia energética, es un activo que denominamos activo carbono. Por supuesto, hay que poder financiar las inversiones que producen las sumas de activo carbono y, por lo tanto, construir un sistema financiero capaz de hacerlo, pero sin olvidar que la reglamentación futura de los bancos y los inversores institucionales no es propicia a la asunción de riesgos.

Estas distintas herramientas de una política de innovación deben combinarse en niveles diferentes de responsabilidad política y de acción administrativa. ¿Se puede definir una política industrial a escala europea algunos de cuyos componentes sean infraestructuras transeuropeas mientras otros se inscriban en los territorios y exijan un aumento de las capacidades de decisión de las regiones? 
Una política así requiere mucha inversión a largo plazo que no da frutos sino en el futuro. Los inversores institucionales, que son potencialmente inversores a largo plazo, están en posiciones de retirada. Han tenido severas pérdidas durante la crisis, están siendo penalizados por las políticas monetarias que mantienen tipos obligatorios muy bajos y están sometidos a normas contables o a limitaciones prudenciales que desaniman la asunción de riesgos. No se puede contar con los bancos ni con los mercados de capital para movilizar el ahorro a la altura de lo que va a ser necesario. Hay, por lo tanto, que concebir y construir una nueva intermediación financiera sin la que las inversiones portadores del régimen de crecimiento sostenible no podrían financiarse.

Los fundamentos de una política industrial de crecimiento sostenible

El crecimiento sostenible implica la conservación del medioambiente a largo plazo y, por lo tanto, supone tomar en cuenta los fundamentos ecológicos de la economía en las inversiones productivas y en los modos de consumo. ¿Cuáles son las variables clave a partir de las cuales sería posible definir una política de crecimiento que respete estos fundamentos?

Sabemos que en una política de crecimiento que los ignora y que además presupone la homogeneidad de las preferencias de los hogares para ignorar los problemas de reparto, existe un tipo de interés óptimo, llamado tipo de interés «natural», que optimiza el bienestar de los consumidores, que se identifica con la maximización del valor actualizado de los flujos de utilidad del consumo presente y futuro. Si hacemos además la hipótesis heroica, que parecerá grotesca tras la crisis financiera monumental de la que experimentaremos durante mucho tiempo las secuelas, de que los mercados financieros son eficaces en sentido fuerte para efectuar la mejor asignación del ahorro, este tipo de interés natural que guía el cálculo de la rentabilidad anticipada de los proyectos de inversión, o tipo de actualización, es igual al tipo de interés del mercado de capitales, o a la curva de los tipos de interés si tomamos en cuenta la multiplicidad de los plazos de deuda. En este universo no hay ninguna necesidad de una política industrial. Basta hacer de forma que los mercados financieros sean eficaces para que las inversiones descentralizadas de las empresas estén perfectamente coordinadas y contribuyan al bienestar óptimo de los consumidores.

Hemos indicado ya en el capítulo 2 las razones por las que las finanzas no puedan ser eficaces en este sentido y que se deben fundamentalmente a la irreductible incertidumbre del futuro, que conduce a una coordinación de creencias que no tiene ninguna razón para coincidir con la que acaba de definirse hace un momento. Esto quiere decir que la coordinación de las inversiones no puede prescindir de una expresión explícita de las elecciones colectivas de la sociedad. Es responsabilidad de la política organizar el debate democrático para expresar estas elecciones y es el deber del Estado el inscribirlas en la economía. El debate democrático debería desbordar el marco formal de la representación parlamentaria para abrirse a la democracia real mediante la representación de la sociedad civil a través de las categorías de productores, consumidores y usuarios.

El problema que plantea la orientación de la inversión es aún más esencial, dado que el funcionamiento de la economía sufre de externalidades masivas consistentes en las constricciones medioambientales. Desde el punto de vista del bienestar social, estas constricciones se manifiestan mediante una débil sustituibilidad entre la utilidad social de los bienes económicos y la de los servicios del medioambiente. Esto quiere decir que hoy no disponemos, a costes económicos que las hagan rentables, de tecnologías que permitan producir a escala social las utilidades económicas sin destruir el capital natural y sin incrementar el acopio de gas de efecto invernadero y, por lo tanto, sin agravar el riesgo de producir cadenas de retroacción incontrolables en el sistema ecológico del planeta debidas al aumento futuro de la temperatura. Una política de crecimiento sostenible es, pues, una política que se dota de herramientas de medida y que define las variables cruciales para que los proyectos descentralizados tomen en cuenta la mejora de la calidad del medioambiente en el cálculo de rendimientos y riesgos. Estas variables cruciales pueden denominarse nocionales. Son los tipos de actualización y el valor social del carbono antes definido.

Los tipos de actualización

La cuestión del tipo de actualización se plantea en la evaluación de proyectos de inversión que presenten perfiles de riesgo y rendimiento que los penalizan en relación con la renovación de las técnicas existentes según los benchmarks proporcionados por los mercados financieros. Esta cuestión ha sido estudiada en profundidad y su importancia subrayada con fuerza por Stern (2007 y 2008)

El hecho de tener el cuenta los servicios del medioambiente revoluciona la problemática del crecimiento respecto a las enseñanzas de la teoría «ortodoxa». En ese corpus, el crecimiento a largo plazo es exógeno. Se llega al volumen de capital de equilibrio que sostiene este crecimiento a largo plazo mediante diferentes perfiles del consumo en el tiempo y, por lo tanto, de distribución consumo/ahorro. Existe un perfil que maximiza el valor actualizado de los flujos de utilidad del consumo. El tipo de actualización es el «precio del tiempo», que efectúa las decisiones entre consumo presente/futuro sobre esta senda. En la economía amenazada por los efectos externos del cambio climático el problema es muy distinto. Las sendas de evolución del consumo no convergen en una senda de crecimiento exógeno a largo plazo. Se trata de evitar las sendas amenazadas por la posibilidad de evoluciones catastróficas. La tasa de actualización depende de la senda, es decir, de cada secuencia incierta de consumo. Se concibe intuitivamente y se puede demostrar rigurosamente que el tipo de actualización es muy sensible al grado de sustitución entre el consumo y el servicio al medioambiente (Guéant et al., 2009). Cuando las constricciones medioambientales son determinantes, porque ha estado demasiado degradado durante demasiado tiempo y porque la degradación ha producido daños irreversibles, el tipo de actualización racionaliza un principio de precaución (Weitzman, 2012). Debe prevalecer un tipo ecológico en el cálculo económico. El tipo que se aplica a las inversiones de larga duración y flujos de utilidad retardados es siempre más bajo, incluso mucho más bajo, que el tipo de la teoría económica estándar. Stern propone asumir una tipo igual a la preferencia social por el presente y considerar que esta última es casi igual a cero. Esto implica una elección ética que no privilegie el presente. En este caso la sociedad reconoce la importancia que tiene valorar las inversiones que permitan conjurar el riesgo de divergencias climáticas catastróficas que causarían daños sistémicos a las generaciones futuras. 

Si la sustituibilidad es débil, en efecto, la contribución de los servicios del medioambiente al PIB se acrecienta al hilo del tiempo con un precio relativo cada vez más elevado. Las cuestiones medioambientales se vuelven primordiales a largo plazo para que el crecimiento siga siendo sostenible. Teniendo en cuenta la inercia y la irreversibilidad de los parámetros ecológicos (sensibilidad del aumento de la temperatura debido al volumen de gas de efecto invernadero y umbrales de temperatura que desencadenan daños acumulativos), hay que invertir desde hoy mismo para minimizar el riesgo de que la tierra sea inhabitable en un plazo de cien años. Estos fenómenos amenazadores obedecen a leyes de probabilidad ajenas a las que se utilizan habitualmente en la evaluación del riesgo financiero y que guían las asignaciones de activos de los inversores financieros. Son leyes de distribución de cola gruesa del lado de las pérdidas, es decir, leyes según las cuales las probabilidades de que ocurra un acontecimiento extremo son mucho mayores que en las leyes de probabilidades «normales». Se puede demostrar que, según estas leyes de probabilidad, el tipo de actualización tiende a cero, es decir, la preferencia social por el presente es casi igual a cero, lo cual hemos justificado antes por razones éticas. Se sigue de aquí que extraer de los mercados financieros un tipo de actualización conduce a uno demasiado elevado como para que sean rentables las inversiones a largo plazo bajo condiciones de  incertidumbre radical.

Corresponde a los poderes públicos la organización de un debate democrático informado por expertos en varias disciplinas, de forma que una comisión proponga un rango de valores posibles para el tipo de actualización con las expectativas razonadas de cada propuesta. A escala europea puede ser la Comisión Europea, si es que recupera el papel que Jean Monnet había imaginado para ella, la de una instancia comunitaria de reflexión estratégica. Si no, habría que establecer otro experto colectivo. A partir de esta dilucidación estratégica, la decisión de elegir un tipo de actualización único que se imponga a los cálculos de inversión orientados hacia el desarrollo duradero le corresponde al poder político.

Hace falta aún poder evaluar los flujos de servicios medioambientales producidos por las inversiones proyectadas, compararlos entre sí y compararlos con las inversiones que reproduzcan las tecnologías existentes. ¿Cómo evaluarlos si no tienen valor monetario? La evaluación puede hacerse en parte mediante una medida de eficacia energética. Para orientar estas inversiones desde el punto de vista de la economía de energía, una política de alza progresiva del precio de la energía es indispensable. Por el contrario, una política de bajada sistemática del precio de la energía obtenida mediante inversiones en las técnicas destructoras del medioambiente (fractura hidráulica del gas de esquisto) solo es rentable si la destrucción no tiene precio. Por eso, para contrarrestarla, hace falta todavía estar atentos a otros deterioros del medioambiente que no son tomados en cuenta por el valor social del carbono, como la pérdida de valor de la biodiversidad o el coste de la contaminación local del agua y el suelo.

El valor social del carbono y los activos carbono

La sustituibilidad entre el consumo privado y la calidad del medioambiente es débil en la situación actual. Las condiciones en las que se produce el cambio climático no hacen sino agravarse tras la Cumbre de Rio de 1992 donde se concluyó la convención sobre el clima. El crecimiento sostenible conduce pues a invertir en las categorías de capital más eficaces para reducir el deterioro de los servicios medioambientales. Pero las externalidades que así se generan no se reflejan ni en los precios de los bienes (precios corrientes) ni en los valores actualizados de las inversiones (precios nocionales del capital). Solo las políticas públicas pueden incitar adecuadamente al sector privado para que reoriente la acumulación de capital instituyendo un valor social del carbono. Como hemos visto antes, este otorga un valor monetario a un bien público; una tonelada de CO2 evitada. Se puede llamar a este «bien» el activo carbono.

La institución del valor social del carbono y la evaluación de los proyectos de inversión mediante agencias de expertos independientes permiten valorizar los flujos de activos carbono que se producen por la realización de las inversiones. El valor actualizado de estos flujos permite determinar la rentabilidad esperada de estos proyectos. Hay que distinguir entre el tipo de actualización para guiar la política global de reducción de emisiones de gas con efecto invernadero, que se identifica con la preferencia social por el presente, y el tipo de actualización de determinados proyectos, que añade una prima por los riesgos industriales específicos en el ámbito de inversión considerado.

La cuestión espinosa que se plantea es entonces la siguiente: ¿qué valor del carbono habría que instituir para comenzar y cómo hacer que evolucione en el tiempo? En un universo de «equivalente cierto», es decir, en el que la incertidumbre se aborda mediante el cálculo de una distribución de probabilidad normal (curva de Gauss) se puede definir con precisión el valor social del carbono si sabemos calcular el coste económico de los daños futuros en función de la concentración de CO2. El valor del carbono se obtiene igualando el coste marginal de la reducción de emisión de una tonelada de CO2 y la media del coste actualizado del daño marginal del mantenimiento de esa tonelada en la atmósfera, en tanto la tecnología no permita una reducción de las emisiones del 100 por 100, es decir, en tanto no sea carbono cero. En todos los casos, el valor del carbono se iguala al daño marginal de una emisión suplementaria evitada, el cual aumenta porque, si la emisión hubiera tenido lugar, habría incrementado la concentración del volumen de CO2 en la atmósfera.

Pero como ya se ha insistido, la incertidumbre climática no es en absoluto de esta naturaleza. En esta elección social hay que arbitrar entre dos imperativos contradictorios que corresponden a dos categorías de incertidumbre de las cuales ninguna obedece a una ley conocida; la incertidumbre sobre la extensión y el perfil temporal del calentamiento global, por un lado, y la incertidumbre sobre el progreso técnico endógeno, por otro. Tomar esto en consideración conduce a perspectivas opuestas sobre la política del precio del carbono.

La incertidumbre sobre la extensión y el perfil temporal del calentamiento global conduce a privilegiar el principio de precaución, es decir, a consentir un esfuerzo inicial de inversión elevado en las técnicas de bajo carbono para suavizar el impacto de acontecimientos extremos posibles. La elección política se guía por un principio ético: un esfuerzo inicial de reducción  importante limita el riesgo para las generaciones futuras. La invitación económica a tal esfuerzo requiere un valor inicial del carbono lo bastante elevado como para enfrentarse a la irreversibilidad medioambiental.

La incertidumbre sobre el progreso técnico endógeno tiene dos componentes: por una parte, la incertidumbre sobre la disponibilidad futura de las innovaciones radicales (secuestro del carbono, energía termonuclear, pila de combustible, etc.) y, por otra, sobre la velocidad de difusión del progreso técnico incremental para reducir el coste de las técnicas conocidas de reducción. Hay pues una irreversibilidad técnica cuyo coste es el valor de la opción de esperar a los conocimientos futuros, lo cual conduce a defender un valor de carbono inicial bajo y hacerlo crecer con el tiempo. Además, si la irreversibilidad de una inversión demasiado precoz resultara ser superior al coste de la irreversibilidad medioambiental, la opción de esperar estaría justificada.

Para ayudar a la decisión política existen modelos de control óptimo de las decisiones secuenciales, que maximizan una función de utilidad social intemporal y toman en cuenta la sustituibilidad imperfecta entre el consumo y los servicios medioambientales (Hourcade, et al., 2012). Las constricciones económicas se describen mediante la acumulación de capital que  incorpora el progreso técnico. La función de coste de reducción de las emisiones debe ser compatible con una constricción de un porcentaje de descarbonización en un determinado número de años, la cual depende de los costes de innovación de las tecnologías de bajo carbono. La función de los daños resulta del proceso de degradación del medioambiente bajo el efecto de la acumulación de gases de efecto invernadero, de la sensibilidad de la variación de temperatura en estos volúmenes y del crecimiento económico. Se han hecho miles de simulaciones a partir de experimentos aleatorios sobre los parámetros cruciales. Se ha introducido también una función de aprendizaje que incorpora las informaciones nuevas sobre el cambio climático.

Cada escenario es una trayectoria de crecimiento que calcula un valor social del carbono en cada punto de la línea temporal. Se puede entonces calcular para cada escenario el valor social medio del carbono asociado a una trayectoria. Es el valor medio del coste marginal actualizado de la reducción de emisiones respecto al nivel de emisión del periodo, definiéndose el tipo de actualización como acabamos de indicar. Si asignamos probabilidades subjetivas en los diferentes escenarios se pueden calcular los rangos de evolución para el valor social del carbono según la constricción de reducción que queramos alcanzar.

¿Cuál es el perfil temporal del valor social del carbono? Es un perfil gaussiano a muy, muy largo plazo. En tanto los recursos fósiles sean aún abundantes, el valor social del carbono aumenta hasta el techo de concentración. Su aumento ralentiza la extracción de recursos fósiles y por ende las emisiones de CO2. Cuando los recursos fósiles se agoten, la renta de escasez se incrementa mucho y hace disminuir la extracción. El valor elevado del carbono en la fase precedente ha provocado las inversiones en bajo carbono en la producción de energías renovables y en la eficiencia energética. El valor social del carbono puede entonces empezar a bajar a medida que el régimen de crecimiento esté dominado por el desarrollo duradero.

Según el CIRED (Hourcade et al., 2012), si suponemos que a un precio de 250-300 dólares el barril de equivalente de petróleo el empleo de energías fósiles se abandona y que 750 partes por millón es la concentración máxima tolerable en equivalente de CO2, el punto medio de simulación da un nivel inicial de 60 dólares (46 euros a una cotización de 1,3 dólares por euro).

El conjunto de estos análisis pone los cimientos de una política industrial de crecimiento sostenible.

El contenido de una política industrial de crecimiento sostenible

Teniendo en cuenta lo que acabamos de demostrar, la política industrial no tiene nada que ver con la caricatura que de ella hacen los partidarios del ultraliberalismo para así afirmar mejor su credo. En la perspectiva del desarrollo duradero, la política industrial es el modo de coordinación que debe paliar el fracaso total de la coordinación espontánea del mercado para desencadenar y después orientar las inversiones que la supervivencia del planeta requiere. 

A escala del conjunto de Europa se trata, contrariamente a una ideología que conduce al capitalismo y a toda la sociedad en su estela hacia el abismo, de tener en cuenta estos resultados, para lo cual es necesario que las autoridades políticas europeas tengan una perspectiva amplia inspirada por un principio ético que les decida a crear los activos carbono. La renovación del crecimiento depende de la institución de un valor carbono suficientemente elevado y creciente en el tiempo según una trayectoria preanunciada. Depende también de un sistema institucional constituido por agencias independientes de evaluación de los volúmenes de activos carbono en los proyectos de inversión innovadores para decidir si merecen un sello de desarrollo duradero. Depende en último lugar, como veremos en la última parte de este capítulo, de la formación de un sistema financiero capaz de financiar las inversiones necesarias a largo plazo. Se trata, en efecto, de superar la negativa, tanto de los bancos como de los mercados, de asumir el riesgo tecnológico a largo plazo.

La renovación de la política industrial en Europa consiste pues en construir un nuevo paradigma económico inclusivo en el que la reversión de las desigualdades sociales mediante la creación de empleo esté intrínsecamente ligada a la restauración de los ecosistemas. Este paradigma es también un modo de vida que se basa en las energías renovables, en los modelos de transporte diversificados, en la renovación del hábitat y en el reciclaje generalizado. El paso de una sociedad del despilfarro a una sociedad de la conservación devolvería a Europa a la primera fila del progreso social, al lugar que ocupó gracias al desarrollo del modelo redistributivo de la posguerra. Y ello le permitiría retomar las riendas de las negociaciones climáticas futuras.

A partir de este zócalo redefinido de regulación económica, la realización concreta de las inversiones innovadoras debe descentralizarse para superar la polarización industrial que hemos visto en los capítulos 2 y 3 y que es la aporía más grave que amenaza con hacer estallar Europa. No se puede superar esta aporía con las escaladas deflacionistas. Únicamente puede efectuarse mediante inversiones que renueven el modelo de crecimiento. Y las inversiones de desarrollo duradero tienen, en parte, la característica de ser territorializadas. 

Además de las condiciones primordiales de la inversión productiva, una política industrial europea debe contemplar la competitividad en el sentido que la hemos definido en la primera sección de este capítulo. Como hemos visto, el primer determinante de la competitividad es la calidad de las relaciones laborales, las cuales no son tan solo conflictivas en la mayoría de los países, sino que las «reformas estructurales» propuestas por la Comisión y avaladas por los países las van a envenenar todavía mucho más. Es difícil, en efecto, mejorar las relaciones laborales y esperar un incremento de la productividad si se defienden las bajadas masivas de salarios, a la vez que se aplastan los gastos del Estado y, por consiguiente, la inversión en capital humano para la reconversión de los trabajadores. Así como la austeridad generalizada va a hundir a Europa entera en la recesión, el descenso inducido de la productividad se va a comer las reducciones salariales, de manera que incluso la competitividad vista desde el prisma de los costes salariales no tiene apenas posibilidades de mejora.

Por eso Philippe Herzog (2012) aboga por la implementación de la flexiseguridad en Europa para formar un mercado de trabajo europeo. Habría que asegurar las transiciones profesionales, lo que quiere decir reconocer las cualificaciones profesionales entre empresas y entre Estados miembros. Tendría que existir también un salario mínimo en cada país mediante una armonización fiscal mínima para detener el dumping fiscal, temiblemente destructor en un clima económico depresivo.

Después, las industrias de redes de bienes públicos europeos permitirían enlazar las regiones y dinamizarlas en una unión para la innovación, que es lo que pretendió hacer la estrategia de Lisboa en 2000 y que fracasó por la falta de compromiso de los Estados. La innovación es una interfaz entre sociedad y saber y, por lo tanto, necesita de universidades tecnológicas que cooperen, de inversiones humanas prioritarias en los países en dificultades, de estructuras de valorización. En resumen, de todo lo que Alemania ha hecho por su cuenta. No es solo que los fondos estructurales sean claramente insuficientes, ¡es que no se emplean en la innovación!

A modo de prioridad en el desarrollo duradero, Europa, que empezó su construcción a través de la CECA, es incapaz de fundamentar una política coordinada de energía cuyos objetivos son sin embargo evidentes: disminución masiva de las emisiones de CO2, aseguramiento del aprovisionamiento de los países miembros, fortalecimiento de la solidaridad entre todos los países mediante inversiones que propicien el aumento de la competitividad de todos. Además de la tasa carbono común y el tipo de actualización único, la solidaridad energética requiere la financiación compartida de las energías renovables sobre los territorios en los que las condiciones son más favorables y la dirección europea de las políticas más estructuradoras: redes de transportes ferroviarios transeuropeos y redes de distribución de energía de amplia extensión. Hace falta, pues, una planificación estratégica de las redes de transporte y de desarrollo regional para revertir la polarización industrial.

Nada es insuperable en la puesta en práctica de estas coordinaciones. El mayor obstáculo es intelectual. Hay que revertir totalmente la ideología de la competencia a partir de la cual la burocracia de Bruselas ha construido su poder y de la que se nutren los políticos, una parte de la comunidad académica y los medios de comunicación. Es una ideología completamente orientada hacia el consumidor que cree que la innovación surge espontáneamente de la competencia. Es, por lo tanto, una ideología que pretende que la sustituibilidad entre el consumo de mercancías y los servicios medioambientales es elevada, cuando en realidad es muy débil y las externalidades se multiplican por doquier. Es un error cardinal.

Esta ideología se extiende hasta el ámbito del desarrollo local. La industria del automóvil es un caso ejemplar. Esta última ha sido el orgullo de la época de madurez de la producción en masa. Es aún una industria estructurante por la multitud de subcontratistas que la alimentan, por su influencia en los territorios y por su peso en las exportaciones. Sin una política de reestructuración drástica impulsada a escala europea, la industria del automóvil está amenazada por una crisis catastrófica. El debilitamiento de la demanda es estructural y se agrava por la depresión macroeconómica que sufre Europa. Hay que volver a pensar completamente el lugar del automóvil en un plan de conjunto de los transportes y de la urbanización orientado por las bajas emisiones de carbono. Esto era evidente al menos desde 1998, cuando la demanda tendencial tocaba techo en los países «ricos», pero no se hizo nada al respecto. Los fabricantes estaban confortablemente instalados en la ilusión de que la demanda podría crecer indefinidamente, porque creían que no tenían nada que temer de la competencia de los países emergentes. En cuanto a los Estados, el desarrollo duradero ha sido la última de sus preocupaciones. Ahora los dos protagonistas están colocados en posiciones defensivas por no haberse replanteado el lugar del automóvil en un plan de conjunto de los transportes y de la urbanización: ¿qué infraestructuras son necesarias para una urbanización compacta, que reduzca el espacio que consume el automóvil y que opte por  el desarrollo de vehículos limpios? ¿Cómo diseñar la complementariedad de los modos de transporte en los espacios interurbanos?

El nivel local y el nivel regional de decisión deben ser robustecidos e integrados estrechamente en la planificación estratégica del desarrollo duradero. En efecto, el hábitat y los aparatos domésticos tienen un enorme potencial inexplorado de economía de energía (Brown, 2011), al igual que la iluminación con lámparas fluorescentes y diodos electroluminiscentes. Los aparatos electrodomésticos pueden ser una fuente de innovación si se implantan normas de consumo exigentes y eficaces, según el modelo japonés. En Japón la reglamentación está concebida para vincular estrechamente la innovación, el ahorro energético y la reducción del carbono. Para explotar permanentemente los progresos técnicos, las normas de consumo de los aparatos eléctricos se fijan de manera que los aparatos hoy más eficaces fijan la norma de los que se venderán mañana. Esto ha permitido en diez años un salto de eficacia energética de entre un 15 y un 83 por 100 dependiendo de los electrodomésticos.

En los edificios, la renovación afecta sobre todo al aislamiento, la calefacción y la climatización. Este sector es a la vez el más despilfarrador de energía y la fuente mayor de emisiones de carbono. La renovación de un antiguo edificio, emparejada con una fuente renovable autónoma de electricidad para la calefacción, la climatización y la iluminación, produce un edificio bajo en carbono, incluso cero en carbono. Revierte de nuevo en el gobierno la responsabilidad de definir un plan a largo plazo de renovación sistemática del hábitat urbano antiguo. Hacen falta a la vez medios financieros importantes e incentivos mediante los precios. Los economistas del medioambiente defienden que estos incentivos tengan lugar en el momento de las ventas bajo la forma de un bonus/malus. Los compradores que se comprometan a hacer las obras pagarán derechos de transmisión menores.

Las normas e incentivos varios no sustituyen la eficacia de la tasa carbono general, ya que esta además de hacer rentables las inversiones que no lo son en el sistema de precios actual, permite en realidad construir el sistema financiero indispensable para una dotación de inversiones dedicadas al desarrollo duradero. Estas inversiones deberían alcanzar los 200 millardos de euros anuales a lo largo de diez años para transformar realmente el régimen de crecimiento. Financiar las inversiones cuantiosas en valor, de larga duración y portadoras de riesgos industriales no está al alcance del modelo de mercado desregulado que ha demostrado su ineficacia y su inestabilidad durante la crisis. La recuperación del crecimiento potencial en Europa no será posible sin una transformación profunda del sector financiero.

Financiar las inversiones a largo plazo vinculadas al desarrollo duradero

Inadecuación entre la oferta y la demanda de financiación a largo plazo

Cuando se habla de financiación de las inversiones productivas innovadoras bajo la forma de proyectos, se piensa en bancos de financiación y en la nebulosa de los inversores financieros no bancarios, estos últimos vía los mercados de obligaciones y de acciones. Sin embargo, la crisis financiera y sus secuelas, especialmente las regulaciones prudenciales en curso de elaboración, han hecho que la mayoría de estos actores financieros sean incapaces de asumir riesgos o que  opten por el inmovilismo, todo ello envuelto en una profunda aversión a la financiación a largo plazo.

El sistema bancario europeo está muy concentrado y muy subcapitalizado. Los bancos son también muy dependientes de los mercados de liquidez al por mayor, tanto porque sus activos en balance son superiores a su base de depósitos como porque su recurso inmoderado a las actividades de negociación de títulos con intención especulativa exige mucha financiación a muy corto plazo. La crisis financiera de 2008 ha dejado cicatrices en los balances, tanto más persistentes cuanto los gobiernos de los países de la zona euro no han hecho nada para sacar los créditos dudosos de los balances bancarios ni para recapitalizarlos. Se han limitado a congelar estos créditos, suspendiendo la evaluación a precios de mercado para no reconocer las pérdidas potenciales con la esperanza de que la vuelta a la prosperidad restableciera automáticamente los balances.

La crisis de la zona euro ha golpeado a este sistema bancario debilitado. Para intentar recuperar la salud, los bancos se atiborraron de títulos soberanos aprovechándose de las emisiones de títulos necesarios para financiar los planes de reactivación de 2009. ¡Anda que no era cómodo y seguro financiarse a un 1 por 100 de media y colocar fondos entre un 3 y un 4 por 100, sin tener que aportar capital obligatorio, puesto que estos títulos se consideraban sin riesgos bajo Basilea II! He aquí un margen sin riesgo que no exigía tesoros de inteligencia para su gestión. Y esto sin tener en cuenta la crisis de la zona euro que golpeó a partir de mayo de 2010. Los bancos quedaron encadenados a la suerte de los Estados. La pérdida del estatus de títulos sin riesgo de las deudas de determinados Estados debilitó los balances bancarios y desplomó su valor bursátil. Ese choque, sumado a la herencia de los créditos de dudoso cobro anteriores, conllevó importantes necesidades de capital que no era posible obtener en el mercado. Los bancos fueron obligados a vender sus activos y reducir sus créditos o, en cualquier caso, a no aumentarlos excepto con enorme prudencia. En el peor de los casos, necesitaron el capital público, lo que incrementó la carga presupuestaria de los Estados más frágiles. 

Esta situación no es pasajera. Los bancos tendrán que cambiar su modelo de gestión para adaptarse a un ambiente financiero muy distinto del que prevalecía antes de la crisis. En primer lugar, Basilea III impone fondos propios verdaderos mucho más elevados, fuentes de liquidez menos dependientes de los mercados monetarios al por mayor y provisiones contingentes. Se va a producir, por lo tanto, una demanda permanente mucho más elevada de los activos susceptibles de ser utilizados como colaterales de las refinanciaciones. Después vendrán las reformas estructurales, como ya ha sucedido o está sucediendo en los países anglosajones, para separar o aislar las funciones básicas de los bancos comerciales de las operaciones financieras emprendidas por los bancos universales, de forma que se elimine la garantía implícita que subvenciona las actividades inversoras orientadas hacia la especulación. Los bancos deben ser incentivados para que una parte más importante de sus ingresos por intermediación crediticia sea menos volátiles. La financiación de los proyectos dependerá, por lo tanto, de la importancia de los fondos propios, de acuerdos conjuntos de garantías públicas y de operaciones con proveedores de capitales en las que los bancos aportarían más su experiencia que sus medios financieros.

Hay, por lo tanto, que dirigirse a los proveedores de capitales «naturales», que son los inversores denominados de largo plazo: familias capitalistas ricas, fondos de dotaciones universitarias, fondos soberanos, fondos de pensiones y compañías de seguros de vida. En este conjunto, las dos últimas categorías, denominadas inversores institucionales, son de lejos las más importantes en la Unión Europea, aunque han sufrido mucho con la crisis. Las pérdidas han sido muy fuertes en 2008 y 2009 en lo que se refiere a las carteras de acciones y a los créditos estructurados ligados al sector inmobiliario. Posteriormente, el repliegue a los activos seguros ha conducido a detentar títulos cuyos rendimientos son muy débiles, dadas las políticas monetarias aplicadas para garantizar un coste mínimo a las finanzas públicas. En cuanto a las deudas públicas retribuidas con tipos elevados, están acompañadas de un riesgo de insolvencia que las convierte en inapropiadas para que las detenten instituciones financieras con responsabilidades fiduciarias. El resultado de estas evoluciones desfavorables es una subfinanciación de los planes de jubilación por parte de los fondos de pensiones y una reducción del capital de las compañías de seguros. Además, las políticas monetarias que intentan mantener los tipos muy bajos durante un largo periodo de tiempo hacen que la rentabilidad conseguida por las compañías de seguros sea inferior al rendimiento mínimo requerido para hacer frente a los compromisos de pasivo. Finalmente, los inversores institucionales se someterán a normas contables y regulaciones prudenciales que incrementarán aún más la vulnerabilidad de sus balances ante la volatilidad de los mercados y que les obligarán a estrategias muy prudentes de cobertura y exposición al riesgo. Como consecuencia, creer que los inversores institucionales van a reemplazar a los bancos en la financiación de proyectos industriales arriesgados es una pura i                                                                                                                                                                                                                                                                                                        lusión. 

Nos encontramos entonces ante la paradoja de enormes necesidades de inversión para salir de la crisis y de la retirada de los inversores institucionales por causa de la misma. Contrariamente a Asia, la zona euro no dispone ni de fondos soberanos ni de bancos de desarrollo públicos con amplios recursos al servicio de políticas de infraestructura bien definidas. Contrariamente a los países anglosajones, no dispone de la organización de los business angels, ni de fondos de inversión-riesgo y ni de mercados de presentación en Bolsa de compañías innovadoras susceptibles de desarrollar empresas schumpeterianas a gran escala. Si estas estructuras no se desarrollaron en el periodo álgido de los mercados financieros, sería muy sorprendente esperar que se desarrollen en el periodo actual. Sería el momento de entender que las inversiones que permitirán salir de la crisis mediante el crecimiento sostenible no podrán ser financiadas si los gobiernos son incapaces de organizar a escala europea un modelo de financiación basado en una asociación estrecha entre los sectores publico y privado. Se trata de innovar en términos de estructuras financieras a la altura de los desafíos tecnológicos y sociales del desarrollo duradero.

Sobre la base de los activos carbono definidos antes, que han de valorizarse con ayuda de un precio inicial lo suficientemente elevado y que deben evolucionar según una trayectoria anunciada, un acuerdo entre los gobiernos deseosos de dar un impulso a la innovación baja en carbono definiría un referente para medir el rendimiento de los proyectos. Un componente del valor de estas inversiones, puesto que podría entrar en el flujo de los ingresos futuros, es el valor del carbono eliminado y certificado por las agencias especializadas de evaluación. Podrían adherirse activos financieros a este activo real para financiar las inversiones que lo produzcan, pues el valor carbono es unificador y permite la intercambiabilidad de los títulos que se basen en él. Podrían así crearse dos tipos de activos financieros mediante dos esquemas diferentes de intermediación financiera: certificados carbono asociados a una intermediación bancaria y obligaciones carbono asociadas a una intermediación no bancaria y destinadas a los inversores institucionales (Aglietta y Hourcade, 2012).

Una intermediación bancaria que implique al banco central

Si queremos dar un impulso decisivo a la financiación bancaria del desarrollo duradero hay que poner el activo carbono en el corazón del sistema monetario del euro. El activo carbono es un activo real. Tiene un precio garantizado por decisión política. Su «cantidad» la determinan las declaraciones de buena realización de los proyectos bajos en carbono por las agencias públicas independientes. Por mediación de los bancos centrales nacionales, el BCE puede comprar a su criterio las sumas de declaraciones de activos carbono producidas en los distintos territorios. Compra entonces un activo real. Como contrapartida emite certificados carbono de valor garantizado que entran en las reservas de los bancos, lo que permite reducir sensiblemente los riesgos de los bancos para las financiaciones de inversiones certificadas. En cuanto a la magnitud total de certificados carbono, este estaría limitado no solamente por el volumen de activos carbono que el banco central decidiera comprar, sino también porque la suma total de estos se halla limitada por el objetivo gradual de reducción de las emisiones de CO2, esto es, por una limitación física. 

Nada habría cambiado, por lo tanto, en la doctrina de la política monetaria por el hecho de la incorporación de este nuevo activo. El banco central determinaría la suma de certificados carbono incorporados en la base monetaria en función de sus objetivos macroeconómicos, del valor social del carbono y de los activos carbono comprobados por las declaraciones de las agencias. Los bancos de desarrollo y de financiación podrían financiar las inversiones bajas en carbono mediante préstamos, cuyos costes serían bonificados por la disminución del riesgo debido a la obtención de certificados carbono en sus reservas (cuadro 6.2)

Cuadro 6.2. Balances bancarios de una intermediación que se base en el activo carbono

	Banco Central
	Bancos de financiación y desarrollo

	Activo
	Pasivo
	Activo
	Pasivo

	Reservas de cambio
	Billetes
	Reservas (una parte de las mismas certificados carbono)
	Depósitos y empréstitos ordinarios

	Títulos del mercado
	Depósitos bancarios
	Préstamos comerciales
	Obligaciones emitidas sobre proyectos de bajo carbono

	Activos carbono
	Certiﬁcados carbono
	Préstamos sobre proyectos de bajo carbono
	Capital


El dispositivo público-privado no crea ninguna institución nueva. Se moldea sobre la política monetaria.

Una intermediación no bancaria basada en un Fondo Verde Europeo

Este esquema de intermediación fortalece la financiación de una política de crecimiento europeo. Implica la participación del presupuesto europeo más allá de la reorientación de los fondos estructurales. Invita también a la creación de un nuevo intermediario financiero público: un Fondo Verde Europeo (FVE). Parece un procedimiento más claro que extender las prerrogativas del Banco Europeo de Inversiones.

Un aumento del presupuesto europeo es probablemente necesario para dotar al FVE, intermediario financiero público independiente, de un capital garantizado por el conjunto de los países dispuestos a comprometerse en una nueva política industrial. Una tasa sobre las transacciones financieras o el gravamen en las fronteras de una tasa carbono europea serían impuestos adaptados al objetivo de constituir una dotación de capital.

El FVE estaría también garantizado por un conjunto de países, idealmente por toda la zona euro, incluso por la totalidad de la Unión Europea con la excepción de Gran Bretaña. En su pasivo el fondo emitiría obligaciones por un múltiplo del capital poseído. Estas obligaciones se destinarían a los inversores institucionales. El FVE sería un mero intermediario que no tendría vocación de financiar directamente los proyectos de inversión. Financiaría un amplio conjunto de especialistas que intervendrían en amplias gamas de proyectos. El FVE podría adquirir partes de fondos de private equity, participar en la obtención de capitales por parte de los fondos de inversiones en infraestructuras, comprar obligaciones europeas largas para financiar proyectos comunitarios estructuradores ligados a la política energética y de transporte. El cuadro 6.3 esquematiza esta intermediación.

Cuadro 6.3. Intermediación financiera mediante un Fondo Verde Europeo

	Actores financieros especializados
	Fondo Verde Europeo
	Inversores institucionales



	Activo
	Pasivo
	Activo
	Pasivo
	Activo
	Pasivo

	Activos carbono resultado de proyectos validados
	Préstamos del FVE
	Préstamos a los financieros de activos carbono
	Obligaciones sobre activos carbono


	Obligaciones sobre activos carbono
	Ahorro colectivo (planes de jubilación, seguros de vida)

	
	Otros empréstitos
	Bonos de proyecto
	
	Otras obligaciones
	

	Otros activos
	Capital
	Aportación de fondos propios
	Dotación en capital
	Acciones
	Capital


El FVE podría diversificar su financiación, y por lo tanto sus riesgos, en un amplio conjunto de organismos especializados en la financiación de carteras de inversiones innovadoras. Gracias a esta gran diversificación en un gran número de industrias se puede avanzar la hipótesis de que el activo total del FVE tendría una asignación de pérdidas normalmente distribuidas. Admitamos un rendimiento del 5 por 100 y una desviación típica del 1,5 por 100. Sea A la cantidad de los activos del FVE y K su dotación en capital. Un apalancamiento de 10 da como resultado Prob{K = A/10 ≥ VaR(0,1 por 100)} = 99,9 por 100. Un apalancamiento así es pues seguro. Una dotación en capital de A/10 permite emitir B = (9/10)A de obligaciones de alta calificación con destino a los inversores institucionales. Estos podrían diversificar sus carteras con una nueva clase de activos débilmente correlacionados con los activos existentes. Además la estabilidad de los rendimientos que los inversores puede esperar vendría de la previsibilidad del precio del carbono. Contrariamente a los mercados de los derechos a contaminar, el compromiso por parte de los poderes públicos de una trayectoria de evolución del valor del carbono evita toda especulación. Un nuevo activo poco correlacionado con los activos existentes y del que conocemos el precio de base no puede por menos que atraer a los inversores institucionales faltos de activos a largo plazo con rendimientos estables. Finalmente el esquema que presentamos en el cuadro 6.3 es a la vez europeo y descentralizado gracias a la multiplicidad de los actores financieros especializados. Abraza la política industrial territorial que es indispensable para reducir las heterogeneidades de la zona euro.

Conclusión

Alegato por la valentía política

Jean Monnet resumió su visión política mediante la fórmula siguiente: «No coaligamos los Estados, reunimos a los hombres». Esta visión de Europa, puesta en práctica por lo que se ha denominado la trayectoria comunitaria, le enfrentaba al general de Gaulle, que se negaba a cualquier transferencia de soberanía y para quien Europa se resumía en Francia y Alemania. El resto no contaba para él. Se podría creer que nada ha cambiado en el pensamiento de las elites políticas francesas. Toda línea política se resume en la famosa pareja franco-alemana. Esta línea es la que ha seguido, en una posición de inferioridad patética, Nicolas Sarkozy. Pero recorre la historia de la diplomacia europea de Francia desde la posguerra. Mitterrand y Kohl cerraron el compromiso que conduciría a la creación del euro para amarrar Alemania a Europa, mientras que Kohl se adentraba a marchas forzadas en la unificación alemana. Es el mismo estado mental que reinaba, casi treinta años antes, cuando Adenauer y De Gaulle escenificaron la reconciliación franco alemana.

El problema es que, al reunirse para proceder a la creación del euro en diciembre de 1991 en Maastricht, el Consejo Europeo introdujo por su cuenta una institución, el Banco Central Europeo, que constituye un germen de soberanía federal a la vez que la niega implícitamente. La moneda es política. Esta dimensión política atañe sobre todo a los ciudadanos. Compartimos, en efecto, el uso de una misma moneda, pero ello permanece en el orden de los intercambios mercantiles, mientras que es extranjera a todos los Estados. Es una configuración análoga a la del patrón oro. Mediante la convertibilidad del oro, la burguesía de la belle époque podía creerse ciudadana del mundo, pero ello no fue impedimento para que los Estados se lanzaran unos al cuello de los otros en la abominación de la Primera Guerra Mundial.

Jean Monnet tenía razón. Solo la agrupación de los ciudadanos puede impedir el desgarro de la rivalidad de los Estados. La concertación intergubernamental no puede desembocar más que en compromisos precarios, ¡tanto más precarios cuanto que se pretende compartir una misma moneda! Pero reunir a los ciudadanos por encima de los Estados nación exige instituciones democráticas supranacionales. En este libro lo hemos observado en el plano económico, y hemos expuesto que las razones del fracaso de la zona euro radican en la incompletitud de este. Si admitimos que la constitución de un derecho federal es la condición de la soberanía del euro, debemos definir, como hemos intentado hacer en este libro, qué ámbitos de ejercicio de un poder federal legitimado por este derecho darían completitud al mismo. Estas instituciones supranacionales deben, en efecto, tener una legitimidad democrática. Es preciso entonces que los ciudadanos, en el conjunto de los países que aceptan estas instituciones, reconozcan que pertenecen también a una misma comunidad mayor que sus países. ¿Cómo es posible esto cuando las políticas de austeridad en vigor hacen todo lo posible para enfrentar a los ciudadanos de unos países contra otros? Aquí es donde a las elites que pretenden gobernarnos les falta inteligencia política para reconocer que van por el mal camino. Hace falta también valentía política para proponer a los ciudadanos las razones para vivir juntos.

Regresemos a la lógica comunitaria iniciada en la década de 1950. Se acostumbra a decir que se adoptó para evitar el regreso de la guerra en Europa, lo cual es verdad en lo que respecta a la actitud de los gobernantes en las relaciones entre Estados. Pero la guerra había sido el crisol de algo muy diferente: una transformación profunda de las sociedades. Las sociedades civiles no salieron de la guerra igual que habían entrado. En los países que constituyeron el zócalo de la comunidad europea se había desarrollado un mismo tipo de contrato social que los distinguía del resto del mundo con la excepción de los países escandinavos. La protección social universal, el derecho al trabajo, el reconocimiento sindical y la negociación colectiva, estas innovaciones sociales, que se resumen en lo que Pierre Rosanvallon (2011) ha llamado la sociedad de redistribución, han sido comunes a estos países. La integración europea se constituyó en una trayectoria comunitaria que se inscribía en el modelo de libre mercado, que avanzaba a partir de finales de la década de 1950 en el mundo occidental, pero lo superaba, porque estos países compartían un mismo contrato social. Los valores de solidaridad contenidos en el progreso social que compartían los países de la Comunidad Europea lo distinguían tanto de la filosofía política anglosajona como de los tipos de sociedades existentes en el resto del mundo.

La mutación del capitalismo, que se ha edificado sobre la crisis inflacionista de la década de 1970 y que culminó en la crisis financiera de finales de la década de 2000, ha destruido el contrato social europeo de redistribución. Moneda incompleta y exterior a los Estados, el euro no ha protegido en absoluto a los países europeos de esta destrucción. Es pues evidente que no puede ser legítimo a los ojos de los ciudadanos que sufren de pleno los golpes de la crisis. No podría haber avance institucional capaz de salvar la zona euro sin un nuevo contrato social. Creer que la concertación intergubernamental podría culminar en un corsé de reglas que darían un futuro a Europa es realmente una ilusión. Y es al mismo tiempo un delito manifiesto contra la democracia. Por eso en nuestros dos últimos capítulos hemos vinculado estrechamente la cuestión de la unión política y la de un proyecto de crecimiento. No se trata de una cuestión cuantitativa, de una tasa de crecimiento del PIB preferible a otra. Se trata de refundar un contrato social que no puede ser una vuelta a un contrato de redistribución. Es un contrato de participación de los ciudadanos en una transformación de los modos de vida que hará retroceder la desigualdad uniendo estrechamente el empleo con la conservación del medioambiente en los territorios. Dicho de otra manera, un contrato de desarrollo duradero que conduciría a relanzar la innovación. Este contrato implica a la vez instituciones europeas en el ámbito financiero, una programación estratégica europea que actúe mediante una reforma del sistema de precios y una descentralización territorial de los proyectos industriales que podrían estar bajo el control ciudadano. Los proyectos transregionales que no pasen por las relaciones interestatales serían los vectores de la emergencia de la conciencia de una pertenencia europea.

Una Europa en vías de renovación según este contrato social recuperaría un papel eminente en la gobernanza mundial que necesariamente tendrá que trenzarse para responder a los desafíos globales del planeta. Así Europa podría, en el plano político, zafarse del destino que su geografía y su declive económico le asignan: ser un apéndice de Asia. 
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