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LA GOBERNANZA

DL CAPITALISMO GLOBAL

a relacion entre los mercados y la politi-
ca es especialmente problematica des-
de que el capitalismo se ha convertido
en una fuerza global desprovista de los
poderes moderadores del estado na-
cion. Si gobernar la economia nunca ha
sido una tarea facil, el capitalismo global parece
algo literalmente ingobernable, fuera de control.

La globalizacién esta dificultando la tarea
de gobernar los mercados, en primer lugar, por-
que ha creado una incongruencia fundamental
entre el alcance global de las transacciones
econdmicas y financieras por un lado y, por otro,
el ambito local de las reglas y las regulaciones,
lo que expone a los estados nacionales a la in-
competencia en la gestidon de las crisis globales.

1~7. LA GOBERNANZA DEL CAPITALISMO GLOBAL.
DANIEL INNERARITY

Se ha limitado la capacidad del estado nacional
mientras que no se ha transferido la capacidad
necesaria a las instituciones globales. La dis-
paridad entre los mercados globalizados y los
sistemas politicos nacionales es un desafio para
la economia politica global. El gobierno del capi-
talismo sera imposible mientras los instrumentos
de gobernanza permanezcan reducidos a los
estados nacionales, con una capacidad de super-
vision fragmentada y facilmente eludible.

La segunda razén es la opacidad del siste-
ma financiero, de sus complicadas arquitecturas
que escapan del control de los estados, dificul-
tando la supervision y la responsabilidad. Esta-
mos inmersos en una concatenacion de riesgos
no transparente a través de los instrumentos de



A

—
AURKIBIDEAINDICE

DANIEL
INNERARITY

crédito y un sistema masivo de shadow banking
que oculta las transacciones, protege la falta de
transparencia y cubre con el velo de la ignorancia
buena parte del sistema financiero operando fue-
ra de la supervision bancaria y la regulacion na-
cional. Todo ello ha hecho del capitalismo global
un sistema econdémico muy proclive a las crisis,
con un nivel de inestabilidad e incertidumbre que
no tiene precedente en la historia humana, ex-
traordinariamente vulnerable al riesgo sistémico
(Roubini / Mihn 2011, 210).

El desafio que esta doble circunstancia
—desterritorializacion e intransparencia— nos
plantea es de gran envergadura. Tenemos que
pensar una politica econdmica articulada por
un modelo de gobernanza para sistemas eleva-
damente complejos, con una gran densidad de
interacciones y una elevada sofisticacién tecnol6-
gica. Lo primero que se necesita para ello es un
buen andlisis de la interaccién entre economia y
politica y, un buen diagnéstico de la actual crisis
econdmica.

Tenemos que hacer frente, de entrada, a
una paradoja que nos ha dejado perplejos y que
explica la actual impotencia de los gobiernos.
Formulada sin los matices que luego habra que
afadir: ha fracasado el mercado, pero esto no se
ha traducido en un fortalecimiento de los estados.
¢, Coémo explicamos esta circunstancia y qué con-
secuencias tiene para lo que debamos hacer en
el futuro?

La crisis global ha destruido el mito de la
libre autorregulacion de los mercados. El merca-
do no puede producir sus propias precondiciones
—por ejemplo, el rule of law, la institucién de la
propiedad privada o la prevencidon de monopo-
lios— y por eso necesita el poder regulatorio de la
politica. Esta necesidad es mas imperiosa en un
momento en el que la globalizacién ha incremen-
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tado la inestabilidad de los mercados, especial-
mente la volatilidad de los mercados financieros.
En este contexto, existen posibilidades y espacios
para el gobierno de los mercados, aunque limi-
tados, de manera que el sistema politico pueda
salvaguardar los intereses a largo plazo tanto de
la sociedad como de la economia. Los mercados
dependen de un marco institucional y aqui es
donde la politica puede actuar: facilitando y difi-
cultando las transacciones econémicas segun los
objetivos politicos institucionalmente disefiados.

Ahora bien, el colapso de los mercados
no implica un retorno neokeynesiano de los es-
tados. La crisis econdmica global ha pulverizado
los presupuestos que creian en la estabilidad
autorregulatoria de los mercados, pero tampoco
ha confirmado la superioridad de la politica o el
estado (incapaz como ha sido de limitar el cré-
dito, regular las innovaciones financieras, limitar
la deuda publica o prevenir el sistema bancario
opaco). Tampoco estan los estados en una situa-
cion de fortaleza en lo relativo a las decisiones
que deberian tomarse para salir de la crisis. La
capacidad de gobierno de los estados esta cada
vez mas sujeta a dependencias internacionales y
constricciones globales en lo que se ha dado en
llamar “soberania desagregada” (Slaughter 2004,
266): la difusién del poder en una arquitectura
politica multinivel, con estados desbordados y
que han perdido buena parte de sus prerrogativas
(especialmente la autoridad regulatoria), en me-
dio de poderosos flujos y redes transnacionales.
La soberania ya no es una categoria absoluta
sino un concepto que designa las capacidades
de las que se dispone en un contexto de mutuas
dependencias.

Los esfuerzos de las sociedades democra-
ticas por controlar los mercados y las externali-
dades interviniendo directamente en la economia
han sido de muy escasa utilidad. La leccion que
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hemos de extraer de esta experiencia es que
la gobernanza politica del capitalismo es mas
complicada y debe ser mas indirecta en orden
a establecer un equilibrio entre la autonomia del
sistema econémico y el marco de orientacién

que ni la autoridad publica ni la privada pueden
hacer la tarea porque, basicamente, a la autori-
dad publica le falta saber y a la autoridad privada
le falta poder.

politica. Mientras que Adam
Smith lanzaba aquella céle-
bre exigencia a los estados
para la provision de “peace,
easy taxes and a tolerable
administration of justice”, ac-
tualmente los requerimien-
tos son mas complejos vy
sofisticados. Cuanto antes
abandonemos ese tono de
moralizante simplicidad que
busca responsables y apela
a un genérico cambio de va-
lores, antes nos pondremos
a la tarea de entender y go-
bernar una realidad especial-
mente compleja.

Si algo nos ha ense-
fiado la crisis es que ni el
mercado solo ni la autori-
dad estatal aislada son capa-
ces de establecer el tipo de
marco regulatorio complejo
necesario para hacer frente
a la opacidad, volatilidad e
incertidumbre que caracte-
rizan al funcionamiento de
las finanzas globales. Esto
quiere decir que el gobierno
de los mercados no debe ser
entendido como un simple
fortalecimiento de los gobier-
nos frente a los mercados. El
sistema financiero global es
demasiado importante y tiene
demasiadas consecuencias
como para ser abandonado
en manos de organizaciones

El sistema financiero global es
demasiado importante y tiene
demasiadas consecuencias
como para ser abandonado

en manos de organizaciones
privadas, y demasiado complejo
y sofisticado como para ser
gestionado por las instituciones
publicas. Por eso, el objetivo
consiste en configurar un
sistema mixto de gobernanza
que incluya componentes

de auto-organizacioén y de
supervision publica. Se requiere
un modo hibrido de ejercer la
autoridad en aquellos casos en
los que ni la autoridad publica
ni la privada pueden hacer la
tarea porque, basicamente, a la
autoridad publica le falta saber
y a la autoridad privada le falta
poder

Los modos imperativos
de gobernar son de escasa
eficacia en los mercados glo-
bales. Aunque es cierto que
debemos mejorar el poder de
las instituciones globales, no
deberiamos olvidar que bue-
na parte de los componentes
de la gobernanza no son un
ejercicio de poder sino un
conjunto de incentivos que
se realizan a través del argu-
mento racional, la expectativa
del beneficio mutuo o el miedo
al dafio en la reputacion. Por
eso, ademéas de las institucio-
nes reguladoras de alcance
regional o global, son muy
importantes las entidades
“‘watch-dog” como Transpa-
rencia Internacional, organi-
zaciones de consumidores o
la vigilancia global ejercida
por diversos movimientos so-
ciales. Hablamos de gober-
nanza global del capitalismo
precisamente para referirnos
a un sistema complejo en el
gue intervienen elementos de
autorregulacion, las institu-
ciones globales, la autoridad
de los estados, sus proce-
dimientos de cooperacion y
las regulaciones informales
que proceden del comercio
internacional o de las asocia-
ciones globales de vigilancia.

privadas, y demasiado complejo y sofisticado
como para ser gestionado por las instituciones
publicas. Por eso, el objetivo consiste en con-
figurar un sistema mixto de gobernanza que
incluya componentes de auto-organizacion y de
supervision publica. Se requiere un modo hibrido
de ejercer la autoridad en aquellos casos en los
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Me gustaria sintetizar esas posibilidades
de gobernanza de los mercados en cinco fun-
ciones que la politica puede liderar: 1. Mejorar la
regulacion; 2. Atender a los riesgos sistémicos; 3.
Fortalecer su capacidad cognitiva; 4. Institucio-
nalizar la proteccion del futuro y 5. Garantizar la
coherencia social.
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1. En primer lugar, se trata
de entender que no estamos ante
un problema de mas regulacién
sino de mejor regulacién. El funcio-
namiento del mercado puede ser
socavado tanto por el exceso como
por la falta de libertad, por mucha
0 poca regulacion; en el actual
mundo globalizado lo que mas lo
debilita es la regulacion inadecua-
da. Una mala regulacién puede
tener efectos perversos, como ha
sido el caso del establecimiento de
sistemas bancarios en la sombra o
las dindmicas pro-ciclicas.

No tiene ningun sentido que
volvamos a poner en marcha un
nuevo ciclo de regulacion y des-
regulacion; la economia de la so-
ciedad del conocimiento, global y
financiarizada, requiere un nuevo
enfoque. No hay garantia de que
la regulacién prevendra las crisis
futuras mientras no acertemos a
comprender su funcionamiento y
mejorar su gobernanza, con pro-
cedimientos innovadores mas alla
del esquema que nos hace oscilar
entre la desregulacién y el control.

2. La principal fuente de re-
novacién de la gobernanza eco-
noémica global proviene de atender
a los riesgos sistémicos. El de-
safio mas importante que tiene
la sociedad contemporanea a la
hora de gobernar los mercados
es la gestién de los riesgos sis-
témicos, responsabilidad que no
puede abandonarse en manos de
los economistas y los actores fi-
nancieros, sino que es una tarea
para la economia politica y la teoria
de la gobernanza. En un mundo
interconectado aumentan los efec-
tos sistémicos no pretendidos. La
crisis financiera ha puesto dramati-
camente de manifiesto que la cre-
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El funcionamiento del
mercado puede ser
socavado tanto por
el exceso como por
la falta de libertad,
por mucha o poca
regulacion; en el actual
mundo globalizado
lo que mas lo debilita
es la regulacion
inadecuada

Cuando el foco
regulatorio se pone
exclusivamente en
actores singulares

la gobernanza se
vuelve ciega ante

las turbulencias
sistémicas. Por
supuesto que

tales turbulencias
tienen su origen

en determinadas
acciones, pero estas
acciones se convierten
en avalanchas cuando
ponen en marcha una
serie de reacciones en
cadena en un sistema
financiero que no

esta disefiado para
impedirlas

ciente interdependencia global de
un gran numero de actores puede
dar como resultado efectos sisté-
micos adversos. La evolucién de
la crisis, su potencial de autodes-
truccién econdmica y la perplejidad
de los expertos ha dado la razén a
quienes la han interpretado como
una crisis de ignorancia sistémi-
ca y no de informacion asimétrica
(Skidelsky 2009). Los riesgos sisté-
micos apelan al interés publico y a
la responsabilidad politica para es-
tablecer disposiciones regulatorias
capaces de prevenirlos. Tratando-
se de asuntos de gravedad sistémi-
ca (financieros, medioambientales,
pandémicos, proliferacion de ar-
mas nucleares... ) el auto-gobierno
privado es importante pero insufi-
ciente para cubrir tales riesgos.

Un riesgo sistémico es el
riesgo de los circulos viciosos que
desestabilizan los mercados inter-
conectados. Los riesgos sistémicos
surgen de una interaccion opaca
entre componentes apalancados
de un conjunto concatenado (Wi-
Ilke 35). Nos movemos aqui en el
laberinto de amplias cadenas de
efectos propio de un nuevo capi-
talismo que se caracteriza por la
interaccién compleja de los com-
ponentes, lo que da lugar a efectos
combinatorios inesperados.

La atencion a lo sistémico
supone una renovacién radical de
nuestro punto de vista y de nues-
tros procedimientos de gobierno,
miopes para todo lo que no sea
inmediato y concreto. Son los en-
cadenamientos catastroficos lo que
deberia preocuparnos; no tanto las
malas intenciones particulares co-
mo las interacciones fatales del
sistema. Este cambio de punto de
vista es el que invocaba el Tesoro
de los EEUU tras el estallido de la
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crisis: “los reguladores no tuvie-
ron en cuenta la amenaza que
las instituciones amplias, interco-
nectadas y altamente apalanca-
das pueden causar en el sistema
financiero” (Treasury 2009, 5).

3. Los gobiernos deben
mejorar la capacidad cognitiva
y evolucionar hacia un modo
de decisién politica basado en
el conocimiento. La buena go-
bernanza depende de que las
decisiones estén apoyadas en
el saber experto y legitimadas
democréaticamente. En una so-
ciedad del conocimiento hay una
mayor exigencia de que los mo-
dos de decision estén basados
en el conocimiento, es decir, mas
en consideraciones cognitivas
que en juicios de valores, lo que
no significa que la politica haya
de sacrificar su funcién frente a
los expertos sino que la politica
misma tiene que adoptar un es-
tilo méas cognitivo que normativo.

Las transacciones finan-
cieras, los modelos y los produc-
tos derivados se han convertido
en algo muy sofisticado y de
consecuencias dificiles de anti-
cipar. Si los reguladores no los
entienden, mucho menos podran
regularlos. De hecho, las institu-
ciones reguladoras estan conti-
nuamente solicitando el consejo
de los mejores profesionales del
riesgo. La autoridad regulato-
ria sOlo sera el resultado de
la colaboracion y no tanto un
recurso exclusivo y estable de
los gobiernos. Cuando el foco
regulatorio se pone exclusiva-
mente en actores singulares la
gobernanza se vuelve ciega ante
las turbulencias sistémicas. Por
supuesto que tales turbulencias
tienen su origen en determina-

Una de las principales
funciones de la politica es
promover la coherencia
del todo social, sobre
todo cuando estamos en
medio de una forma de
capitalismo que ha perdido
su sentido de pertenencia
a una sociedad, su
inserciéon en un contexto
social y sus obligaciones
hacia ella

El doble desafio de la
gobernanza global del
capitalismo consiste en
salvar la distancia entre las
instituciones territoriales
de regulacion y las
constelaciones globales de
la economia, por un lado,
y la distancia que todavia
existe entre los modos
burocraticos tradicionales
de organizar la regulacion
y la necesidad de
configurar modelos y
procesos de regulacion
elevadamente sofisticados
y expertos, por otro
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das acciones, pero estas accio-
nes se convierten en avalanchas
cuando ponen en marcha una
serie de reacciones en cadena
en un sistema financiero que no
esté disefiado para impedirlas.

Timothy Geithner, antiguo
secretario de finanzas en la ad-
ministracion Obama decia en
2008: “necesitamos construir un
sistema que sea seguro contra la
incertidumbre, contra la ignoran-
cia, contra los fracasos a la hora
de identificar el origen de una cri-
sis futura” (2008, 5). Ahora bien,
la verdadera revolucién episte-
moldgica que exige la actual cri-
sis econbmica es, mas bien, el
abandono de la presuncion de
exactitud y el reconocimiento de
que gobernar es gestionar la
ignorancia, hacerse cargo de la
incertidumbre en el gobierno de
los sistemas complejos.

Hay en el capitalismo con-
temporaneo un elemento de opa-
cidad inevitable, que tiene que
ver con fenédmenos emergentes
0 resultados sistémicos de difi-
cil prevision. Paradéjicamente es
menos peligroso reconocer esta
ignorancia que hacer ostentacion
de certezas. “Nada socava mas
la apertura que la certeza. Cuan-
do nos sentimos como si tuvié-
ramos la respuesta, desaparece
toda motivacién para cuestionar
nuestra manera de pensar. La
disciplina del pensamiento sisté-
mico ensefia que no existe una
respuesta correcta cuando nos
enfrentamos con la complejidad”
(Senge 1990, 281). Los errores
anteriores a la crisis econémica
(y algunas insistencias actua-
les) muestran exactamente es-
ta inclinacion a desconsiderar
la ignorancia que acompafa a
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los riesgos financieros, sobre el
efecto de determinadas estra-
tegias de riesgo y acerca de la
interaccion de los elementos del
sistema financiero.
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sistemas sociales necesitan esta
autonomia ya que no hay una
cumbre central o jerarquica capaz
de controlarlo todo. Ahora bien,
este autogobierno tiene algunos

estrategias financieras que
hicieron posible ciertas
tecnologias ha puesto

en peligro otros valores
sociales muy importantes
para la economia como la
estabilidad de la moneda

4. Los gobiernos deberian
ser los protectores del largo pla-
z0, quienes se encarguen de
institucionalizar la proteccion del
futuro mediante la previsidn, la
responsabilidad, la precaucion o
la sostenibilidad.

En muchos aspectos la
sociedad contemporanea depen-
de de la capacidad de sus acto-
res y sistemas de ir mas alla de
la perspectiva de corto plazo y
comprometerse en proyectos de
medio y largo plazo. El cortopla-
cismo de las estrategias financie-
ras que hicieron posible ciertas
tecnologias ha puesto en peligro
otros valores sociales muy im-
portantes para la economia co-
mo la estabilidad de la moneda.
La experiencia de la crisis anima
a modificar nuestra relacién con el tiempo y los
tipos de decision. Se trataria de transformar las
racionalidades miopes de corto plazo en futuros
viables, actuar estratégicamente en vez de res-
ponder a las demandas inmediatas o reaccionar
a las necesidades del corto plazo.

5. Una de las principales funciones de la
politica es promover la coherencia del todo social,
sobre todo cuando estamos en medio de una for-
ma de capitalismo que ha perdido su sentido de
pertenencia a una sociedad, su inserciéon en un
contexto social y sus obligaciones hacia ella.

La capacidad de los mercados de gobernar-
se a si mismos es una parte esencial de esa inteli-
gencia distribuida que caracteriza a las sociedades
modernas y funcionalmente diferenciadas en virtud
de su expertise profesional, el conocimiento espe-
cializado y los instrumentos tecnolégicos. Los sub-

gue derivan de fallos del mercado
y de las excesivas externalidades
negativas como, por ejemplo, la
incongruencia entre estrategias
de maximizacion a corto plazo y
sostenibilidad a largo plazo (Sti-
glitz 2010, 15). En las sociedades
diferenciadas los subsistemas so-
ciales estan muy especializados
y preocupados solo por lo suyo
(en la economia, la ciencia, la
salud o la cultura), lo que plantea
problemas de integracién y coor-
dinacién general. Hay una proli-
feraciéon de légicas heterogéneas
(rentabilidad, verdad, asistencia,
innovacion....) que a veces pone
en peligro la coherencia social.
Es aqui donde la politica tiene
una funcién de coordinacion e
integracion ineludible.

Cuando determinadas ac-
ciones pueden tener efectos acumulativos o
plantean riesgos sistémicos, entonces se trata
de algo lo suficientemente relevante en términos
sociales como para no abandonarlo en manos de
la responsabilidad privada, de las personas y las
organizaciones. Aqui estan los limites, a mi juicio,
de confiarlo todo a una responsabilidad social cor-
porativa, por importante que esta pueda ser. Si se
trata de una responsabilidad “social”, su definicion
constituye inevitablemente un acto de formacién
de la voluntad politica.

La conclusion que podemos sacar de todo
esto es que el doble desafio de la gobernanza glo-
bal del capitalismo consiste en salvar la distancia
entre las instituciones territoriales de regulacién y
las constelaciones globales de la economia, por
un lado, y la distancia que todavia existe entre los
modos burocréticos tradicionales de organizar la
regulacién y la necesidad de configurar modelos
y procesos de regulacion elevadamente sofistica-
dos y expertos, por otro.
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