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No hay problema de ganancias, sino un problema de
inversion Mariana Mazzucato

La divisién de los problemas de la fragmentacién de la produccién, por un
lado, el gobierno de las finanzas globales y finalmente, las desigualdades del mundo
globalizado por otro, se volvio una caracteristica comun en los estudios heterodoxos
sobre el desarrollo del capitalismo en escala global. Si se tuviera que seleccionar una
serie de palabras claves relacionadas al capitalismo contemporaneo probablemente
se acordaria en: desigualdad, financiarizacion y tecnologia con un énfasis en las
diputas por la hegemonia politica. No es casualidad que estos tres topicos estén
delimitados por los estudios del poder: del poder tecno-productivo, en el caso de las
empresas que operan de forma distribuida en el globo aprovechando ventajas
absolutas y redes de comercio, del poder del capital que logran las corporaciones
relacionadas a las finanzas y de los derechos de remuneracion que se obtienen segtin
la forma de propiedad. En estos debates se inscribe el libro de Mariana Mazzucato
cuya edicion en castellano se titula El valor de las cosas: quién produce y quién gana
en la economia global.

El libro esta dividido en nueve capitulos, dos de los cuales estan destinados a
una descripcion del valor en la historia del pensamiento econémico, tres destinados
al estudio de la financiarizacién, dos al problema de mediciéon de la actividad
econdmica o valor (sobre todo en las actividades estatales) y solamente un capitulo
relacionado al problema de la evaluacién de la innovacién en ambitos privados de la
produccién de bienes y servicios. Mazzucato es una economista consagrada a nivel
mundial gracias a su libro EI Estado emprendedor (2014), donde observo
criticamente la revolucion industrial verde, la informatica de dispositivos y el
emprendedorismo y se le reconoce por sus saberes sobre los ecosistemas de
innovacion. Se aventura a redefinir el valor de cara a examinar las actividades que
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lo producen respecto de las que lo extraen o simplemente lo destruyen, con la
observacién sectorial (innovacién publica, privada y finanzas) en economias
anglosajonas se aleja de su intenciéon de examinar globalmente la economia. A la
herejia de sefialar la centralidad del Estado parala innovacién y creacién de riqueza,
se le suma la propuesta de una agenda clasica para el estudio de la economia Global.

La autora usa el término valor para referirse al proceso de creacién de nuevos
bienes y servicios (como un flujo de cosas tangibles o intangibles) y el término
riqueza, como un stock del valor ya creado. El limite de lo productivo (production
boundary) estuvo determinado por diversas doctrinas con relacion a sus
definiciones de valor creado; limite que cambiaba constantemente segiin cada
enfoque, sin embargo, a pesar de sus divergencias, la agenda hasta 1870 compartia
la idea que el valor era establecido dentro del ambito de la producciéon y que el
precio era un resultado del intercambio. De este modo, cuando el valor es factible de
ser producido en un ambito y extraido en otro, aparece la nocién de valor o riqueza
no ganada, sino distribuida, tipicamente sefialada como renta. El advenimiento del
marginalismo borro el limite que establecia la teoria clasica del valor al sostener que
el valor de las cosas es determinado por su precio y pero no a la inversa. Esto produjo
dos consecuencias, por un lado, quit6 relevancia a la nocién de ingreso no ganado o
renta, ahora el precio no refleja relaciones de produccion sino aspectos técnicos y
cuantitativos de la produccién, por otro lado, consolidé la idea que toda actividad no
mercantil no es creadora de riqueza. Sostiene la autora:

“Nuestra comprension de la renta y el valor afecta
profundamente la forma en que medimos PIB, como
vemos las finanzas y la ‘financiarizaciéon’ de la
economia, como tratamos la innovacién, como vemos el
papel del gobierno en la economia y como podemos
dirigir la economia en una direcciéon impulsada por mas
inversion e innovacién, sostenible e inclusivo.”
[Traduccién propia] (Mazzucato, 2018, pag. 74).

El mecanismo de distribucion queda oculto en la obtenciéon del ingreso
valuado a precios de mercado. Asimismo, incluso si la determinacion de precios de
forma mercantil en el ambito de la competencia fuera la correcta -debido a la
existencia de un precio tnico y costos uniformes que arrojan una “ganancia normal”-
la valuacion es muy distinta cuando aparecen las fallas de mercado, y éstas aparecen
seguido. La falla mas comun es la falta de competencia, por cuanto una entidad
puede obtener ganancias extraordinarias, cuasi-rentas o rentas simplemente al
disponer de informacion privilegiada, costos decrecientes, bienes de produccion
irreproducibles, etc. En sintesis, la teoria del precio indiferenciado del valor
desdibuja la formacién de rentas y los procesos de producciéon y distribucién del
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ingreso, pero también deja fuera de la medicién de la riqueza a las actividades no
mercantiles, entre ellas, las estatales.

Sistemas de confusiones nacionales

La centralidad en la vida social que tienen las mediciones de la riqueza data
por lo menos de la segunda guerra mundial y el desarrollo posterior de los sistemas
de cuentas nacionales. En la formula macroeconémica del producto (Y) desde el
punto de vista del gasto Y=C+I+G de una economia cerrada, C expresa el gasto de los
hogares, es decir, el consumo privado, I el de las empresas, es decir, la inversion y G,
el publico, pero ;G expresa el consumo o la actividad Estatal? Al enunciarse como un
gasto la actividad del sector publico aparece en el ambito de lo improductivo,
aquello que se encarga de entregar o distribuir valor en lugar de crearlo.
Efectivamente el Estado, asi como los hogares o las empresas, interviene en la
actividad econ6mica desembolsando dinero para comprar bienes intermedios,
finales, pagar salarios, deudas, bienes de capital, etc., a pesar de que sus modos de
gastar (por ejemplo, en cuanto a su consumo intermedio de bienes y servicios)
tienen mas similitudes con las organizaciones privadas cuya finalidad es la
produccién y menos con los individuos cuya finalidad esta representada por el
consumo. El Estado es asimilado al consumidor final en las cuentas nacionales, por
caso, en Argentina el Valor Agregado Bruto o PBI desde el punto de vista de la
demanda total se presenta como “Consumo publico” mientras que al gasto de las
empresas se la conoce como “Formaciéon de capital”. Esta forma relacionada al
consumo contribuye al mito que el Estado no crea valor, sino que en el mejor de los
casos actia como facilitador de otras actividades. La antigua idea que el Estado
consume y el privado crea aparece legitimada en las cuentas nacionales modernas.

Desde los afios setenta - sefiala la economista - el sector financiero pasé a ser
visto como un creador de riqueza antes que un distribuidor. A principios de los afios
noventa la contabilidad nacional sobre las finanzas tuvo un cambio significativo e
incluy6 el costo de intermediacion financiera dentro del valor agregado; como
contribuyente del PBI. Para el afio 2008 ya se habia incorporado en las cuentas
nacionales de una mayoria de paises?. Estos cambios provocaron la creencia que el
progreso requiere sector financiero creciente (a pesar de que el costo financiero es
un costo de produccién) en un periodo donde el crecimiento de los activos
financieros estuvo cada vez mas desproporcionado de las necesidades de
financiamiento de la produccion. Ambas cuestiones llevan a la autora a identificar la
actividad financiera en el ambito de la distribucién de riqueza en lugar de la
creacion. Adicionalmente, la dinamica de las crisis lideradas por el sector financiero

2 En las cuentas nacionales argentinas se registran como Servicios de Intermediacion Financiera Medidos
Indirectamente (SIFMI) y representa un 4,4% del Valor Agregado Bruto a precios basicos en el afio 2019
(INDEC, 2020).
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mostré que no solo puede actuar como un extractor de riqueza, sino también
destruirla (Mazzucato, 2018, pag. 120).

Ademas de su participaciéon como costo de produccion, el crecimiento de las
finanzas se incrusta en la economia real por su poder de monopolio y, sobre todo en
su forma anglosajona, mediante el manejo de fondos de inversion embebidos en
empresas de sectores como el farmacéutico, la energia y la tecnologia, pero de forma
general, el cambio en el comportamiento de las corporaciones orientado a crear
valor para el accionista, condiciona a las firmas a concentrarse en la reduccion de
costos y el manejo financiero del valor de sus acciones en lugar de orientar la
inversion y los esfuerzos para lograr ganancias de mediano y largo plazo.

En el ambito especifico de la innovacion en el trabajo se identifican varias
formas de extraccidn de riqueza. En primer lugar, la financiacién de la innovacién
conducida por el capital de riesgo que obtiene tempranamente la propiedad de las
compafiias innovadoras en el mercado junto a grandes retornos durante el proceso
de valorizacion en los mercados de capital. En segundo lugar, el sistema de
propiedad intelectual que, al custodiar la innovacion y bloquear competidores,
entrega derechos de renta y, por ultimo, el precio de los productos innovadores que
no se condicen con la contribucion colectiva que los crea, es decir con el valor, como
es el caso de los productos farmacéuticos o de la monetizacién a través de efectos
de red (a veces denominados como externalidades de red) como son los casos de las
gigantes tecnologicas (Google, Facebook, Amazon, etc.) donde, una vez que una
compafiia se establece como plataforma generalizada, ejerce su poder de monopolio.
La confusién en el enfoque del valor -dice Mazzucato- es tal que se da la paradoja
donde el gasto improductivo en publicidad en las redes sociales cuenta en el ingreso
nacional al tiempo que el servicio que proveen de forma gratuita a los usuarios no
lo hace (Mazzucato, 2018, pag. 221). De cualquier modo, la economista se centra en
innovacién como un proceso colectivo ya sea por las economias de plataforma, por
las externalidades o monopolios. En estos casos - sefiala - la tecnologia incurre en
costos sociales, pero se apropia de los beneficios de forma privada.

Tal vez el capitulo de mayor importancia del libro sea destinado a la
valuacidén de la actividad estatal. Mazzucato reconoce que, a pesar de que desde los
aportes de Keynes los y las economistas reconocen que las politicas anticiclicas y de
rescate, ademas de evitar la destruccion de valor, contribuyen a multiplicarlo. Esta
es solo una parte de la historia de las actividades estatales, que, ademas no es
estimada o medida normalmente. La otra parte es el espacio microeconémico: el
Estado dispone de bancos, transportes, instituciones cientificas, médicas, etc. que,
ademas de entregar bienes y servicios, toman riesgos pero que terminan por
contabilizarse en las actividades privadas. Ademas, las actividades estatales son
medidas en el PBI a través de su costo, es por ello por lo que esos proyectos no
contabilizan plusvalias, ganancias o retornos. Por otro lado, no se muestran mejoras
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de productividad debido a que, si el producto de sus actividades esta medido por el
volumen de sus insumos, es imposible que se mejore la relacién insumo-producto.
Por ultimo, el producto de las empresas de propiedad estatal se contabiliza
normalmente a nivel sectorial correspondiente (electricidad, transporte, etc.). Como
resultado,

“...cuando se considera la debilidad de las convenciones
contables de forma combinada -el gobierno se asimila
como consumidor final a los hogares; el gobierno no
puede obtener excedentes, ganancias, aumentar su
productividad o aumentar el valor agregado a través de
la produccion para el mercado- no puedes evitar notar
que, se ha hecho todo lo posible para que las finanzas
aparenten ser productivas, lo contrario parece ser
cierto para el gobierno.” [Traduccién propia]
(Mazzucato, 2018, pag. 247).

Notas finales

La forma de hacer economia de Mazzucato cumple ampliamente con la
promesa de un retorno de la Economia Politica clasica. Si bien reconoce en Marx la
contribucién mas acabada de la teoria del valor, difiere abiertamente de esta teoria.
Para la autora, el valor es aquello creado dentro de los limites de lo productivo. Se
encarga de estudiar las actividades presentadas como creadoras de valor -y, por lo
tanto, productivas- a pesar de ser extractoras o destructoras de valor, centrandose
en el caso de las finanzas, aunque también analiza el tratamiento histérico de las
actividades estatales como actividades improductivas y muestra sus contribuciones
alariqueza ocultas en las cuentas nacionales.

La economista italo-estadounidense plantea la necesidad de disponer de una
valuacion correcta de la contribucion estatal sobre la medicidn de los retornos del
valor creado y que el riesgo asumido se corresponda con las actividades econdmicas
productivas. La manera en que se estima y se proyectan las fuentes de riqueza esta
condicionada por la teoria del valor subyacente, ésta vinculada a quienes dominan
el discurso econdmico. Semejantes diferencias tedricas tienen simétricos efectos en
las politicas economicas que legitiman. Se plantea que una correccion en la
valuacion, ademas de permitir la separacion de las rentas y las ganancias, contribuya
a una economia capitalista que funcione en beneficio comun al poner en el centro
las actividades que producen por sobre las que extraen o destruyen valor. La
concentracion del libro en el espacio estadounidense y la ausencia de las economias
periféricas no es explicita, pero haberla incluido podria haber convencido a algin
lector de las pretensiones sobre la creacién, obtencién o destruccion del valor en
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términos globales. Por lo demas, es un texto que abarca tantos temas centrales que
seguramente se convertira en el centro de debate sobre el desarrollo mundial del
capitalismo, sobre todo en el mundo post pandemia.
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