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PREFACIO
HISTORIAS SOBRE LA CREACION DE RIQUEZA

Entre 1975 y 2017 el producto interior bruto (PIB) real de
Estados Unidos —el tamafio de la economia ajustado por la
inflacibn— mé&s o menos se triplicé: pasé de 5,49 a 17,29
billones de ddlares.[1] Durante ese periodo la productivi-
dad crecié alrededor de un 60 por ciento. Sin embargo,
desde 1979 los sueldos por hora reales de la gran mayoria
de los trabajadores estadounidenses se han estancado o in-
cluso reducido.[2] En otras palabras, durante cerca de cua-
tro décadas una pequefia élite se ha apoderado de casi to-
das las ganancias de una economia en expansién. ¢Es por-
que son miembros de la sociedad particularmente produc-
tivos?

En una ocasion Platén sostuvo que los contadores de his-
torias dominan el mundo. Su gran obra, la Reptblica, es en
parte una guia para educar al lider de su Estado ideal, el
guardian. Este libro cuestiona las historias que nos han con-
tado acerca de quiénes son los creadores de riqueza en el
capitalismo moderno actual; historias sobre las actividades
que son productivas, en oposicién a las improductivas, y
por tanto, sobre la procedencia de la creacién de valor. Pe-
ro también cuestiona el efecto que tales historias estan te-
niendo en la capacidad que disfrutan unos pocos para, en
nombre de la creacién de riqueza, extraer mas de la econo-
mia.

Esas historias estan en todas partes. Aunque los contex-
tos pueden diferir —las finanzas, las grandes farmacéuticas
o las grandes empresas tecnolégicas—, las descripciones
de si mismos son similares: «soy un miembro particularmen-
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te productivo de la economia», «mis actividades crean ri-
queza», «asumo grandes “riesgos” y, por lo tanto, merezco
unos ingresos mayores que la gente que simplemente se
beneficia de las repercusiones de esta actividad». Pero ;y
si, al final, esas descripciones fueran historias y nada mas?
Es decir, narraciones creadas para justificar desigualdades
en la riqueza y en los ingresos, que recompensan de mane-
ra descomunal a unos pocos que son capaces de conven-
cer a los gobiernos y a la sociedad de que merecen gran-
des retribuciones, mientras el resto se queda con las so-
bras. Veamos algunas de estas historias, en primer lugar, en
el sector financiero.

En 2009 Lloyd Blankfein, consejero delegado de Gold-
man Sachs, afirmé que «la gente de Goldman Sachs esta
entre la mas productiva del mundo».[3] Sin embargo, y sin
ir mas lejos, el afio anterior Goldman habia sido uno de los
mayores causantes de la peor crisis financiera y econémica
desde la década de 1930. Los contribuyentes estadouni-
denses tuvieron que desembolsar 125.000 millones de dé-
lares para rescatarlo. Teniendo en cuenta el terrible rendi-
miento del banco de inversidn solo un afo antes, esa afir-
macién tan optimista por parte del consejero delegado re-
sultaba sorprendente. El banco habia despedido a tres mil
empleados entre noviembre de 2007 y diciembre de 2009,
y los beneficios se habian despefiado.[4] Como consecuen-
cia, tanto este como algunos de sus competidores fueron
multados, si bien con unas cantidades pequefias con res-
pecto a los beneficios posteriores, esto es, multas de 550
millones de dolares para Goldman y de 297 millones de
ddlares para J. P. Morgan, por ejemplo.[S] A pesar de todo,
Goldman —junto con otros bancos y fondos de alto riesgo
— procedié a apostar contra los mismos instrumentos que
habia creado y que habian conducido a ese caos.

Aunqgue se hablé mucho de castigar a los bancos que ha-
bian contribuido a la crisis, ningln banquero fue encarcela-
do y los cambios apenas afectaron a la capacidad de estas
entidades para seguir ganando dinero con la especulacion.
Asi, entre 2009 y 2016 Goldman alcanzé beneficios netos
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de 63.000 millones e ingresos netos de 250.000 millones
de délares.[6] Solo en 2009 tuvieron un récord de benefi-
cios: 13.400 millones de ddlares.[Z] Y aunque el Gobierno
de Estados Unidos salvo el sistema bancario con el dinero
de los contribuyentes, no tuvo el valor para exigirle a los
bancos una comisién por semejante actividad de alto ries-
go. Al final se contentd con recuperar el dinero.

Por supuesto, las crisis financieras no son nuevas, aunque
la euférica confianza de Blankfein en su banco era menos
comun hace medio siglo. Hasta la década de 1960, las fi-
nanzas no eran vistas como una parte «productiva» de la
economia. Se consideraban importantes para transferir la ri-
queza existente, no para crearla. De hecho, los economistas
estaban tan convencidos del papel puramente facilitador
de las finanzas que ni siquiera incluian la mayoria de los ser-
vicios que llevaban a cabo los bancos —como mantener
depdsitos y conceder préstamos— en sus calculos acerca
de cuéntos bienes y servicios se producian en la economia.
Las finanzas solo se colaban en su medicién del PIB como
un «input intermedio», es decir, un servicio que contribuia
al funcionamiento de otras industrias que eran las verdade-
ras creadoras de valor.

Sin embargo, alrededor de 1970 las cosas empezaron a
cambiar. Las cuentas nacionales —que ofrecen una repre-
sentacion estadistica del tamafio, la composicién y la direc-
cién de una economia —comenzaron a incluir el sector fi-
nanciero en sus calculos del PIB, el valor total de los bienes
y servicios producidos por la economia en cuestién.[8] Este
cambio en la contabilidad coincidié con la desregulacion
del sector financiero, que, entre otras cosas, relajé los con-
troles sobre las cantidades que podian prestar los bancos,
los tipos de interés que podian cobrar y los productos que
podian vender. Esos cambios, en conjunto, alteraron de
manera fundamental el comportamiento del sector finan-
ciero y aumentaron su influencia en la economia «real». Las
finanzas dejaron de ser vistas como una carrera profesional
aburrida para convertirse, en cambio, en un medio rapido
para que la gente lista hiciera mucho dinero. De hecho,
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después de que cayera el Muro de Berlin en 1989, algunos
de los cientificos mas inteligentes de Europa del Este aca-
baron trabajando en Wall Street. La industria se expandio,
se volvié mas confiada. Presioné abiertamente en favor de
sus intereses, afirmando que las finanzas eran fundamenta-
les para la creacién de riqueza.

Hoy en dia la cuestion no es solo el tamafio del sector fi-
nanciero o cémo ha superado el crecimiento de la econo-
mia no financiera (por ejemplo, la industria), sino su efecto
sobre el comportamiento del resto de la economia, gran
parte de la cual ha sido «financiarizada». Las operaciones fi-
nancieras y la mentalidad que generan permean la indus-
tria, como puede verse cuando los directivos deciden gas-
tar una mayor proporcién de los beneficios en recompras
de acciones —lo que, a su vez, dispara los precios de estas,
las opciones de compra y la remuneraciéon de los altos eje-
cutivos— en vez de invertir en el futuro del negocio a largo
plazo. Lo llaman «creacién de valor», aunque, al igual que
en el caso del sector financiero mismo, a menudo la reali-
dad es la contraria: extraccion de valor.

Estas historias de creacién de valor no se limitan a las fi-
nanzas. En 2014, el gigante farmacéutico Gilead estimé en
94.500 dodlares el coste que supondria un tratamiento de
tres meses con su nueva medicina contra el virus mortal de
la hepatitis C, denominada Harvoni. Gilead justifico ese
precio insistiendo en que representaba un «valor» para los
sistemas de sanidad. John LaMattina, expresidente de in-
vestigacion y desarrollo de la empresa farmacéutica Pfizer,
sostenia que el alto precio de los medicamentos especiali-
zados se justifica por lo beneficiosos que son para los pa-
cientes y para la sociedad en general. En la practica, eso
significa vincular el importe de un medicamento a los cos-
tes que una enfermedad causaria a la sociedad si no se tra-
tara o si se tratara con la segunda mejor terapia disponible.
La industria llama a esto «precio basado en el valor». Se tra-
ta de un argumento refutado por los criticos, que citan ca-
sos de estudio donde se muestra que no hay correlacién
entre el precio de los medicamentos contra el cancer y los
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beneficios que aportan.[?] Una calculadora interactiva
(www.drugabacus.org), que permite establecer el importe
«correcto» de un medicamento contra el cancer de acuerdo
con sus caracteristicas valiosas (el aumento de la esperanza
de vida que ofrece a los pacientes, sus efectos secundarios,
etcétera), revela que en la mayoria de las medicinas este
precio basado en el valor es mas bajo que el precio actual
de mercado.[10]

Pero los importes de los medicamentos no bajan. Parece
que los argumentos de la industria sobre la creacién de va-
lor han neutralizado con éxito las criticas. De hecho, una al-
ta proporcion de los costes de los servicios sanitarios en el
mundo occidental no tiene nada que ver con la atencién
médica, ya que esos costes simplemente representan el va-
lor que extrae la industria farmacéutica.

Veamos ahora en qué consisten las historias de la indus-
tria tecnolégica. Con el argumento de favorecer el espiritu
emprendedor y la innovacién, las empresas de la industria
de la tecnologia de la informacién (Tl) a menudo han pre-
sionado en favor de una regulacién menor y de tratamien-
tos fiscales ventajosos. Con la «innovacién» a modo de eje
de la nueva fuerza del capitalismo moderno, Silicon Valley
se ha proyectado con éxito como la fuerza emprendedora
que se encuentra detras de la creacién de riqueza, capaz
de desatar la «destruccién creativa» de la que proceden los
trabajos del futuro.

Esta seductora historia de la creacién de valor ha deriva-
do en unos tipos més bajos del impuesto sobre las ganan-
cias de capital para los inversores de capital riesgo que fi-
nancian las empresas tecnolégicas, asi como en cuestiona-
bles politicas impositivas como la Patent Box, que reduce
los impuestos sobre los beneficios procedentes de la venta
de productos cuyos componentes estan patentados, su-
puestamente para incentivar la innovacién, recompensando
la generaciéon de propiedad intelectual. Se trata de una po-
litica que tiene poco sentido, puesto que las patentes son
instrumentos que permiten beneficios monopolisticos du-
rante veinte afios, obteniendo asi elevados ingresos. El ob-
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jetivo de los legisladores no deberia ser aumentar los bene-
ficios de los monopolios, sino favorecer la reinversiéon de
esos beneficios en areas como la investigacion.

Muchos de los supuestos creadores de riqueza en la in-
dustria tecnoldgica, como el cofundador de PayPal, Peter
Thiel, con frecuencia arremeten contra el Gobierno acusan-
dolo de ser un absoluto impedimento para la creacién de
riqueza.[11] Thiel llegd a crear un «movimiento secesionis-
ta» en California para que los creadores de riqueza evita-
ran, tanto como fuera posible, la intrusiva mano del Go-
bierno. Eric Schmidt, consejero delegado de Google, ha
afirmado repetidamente que los datos de los ciudadanos
se hallan més seguros con Google que con el Gobierno. Es-
te punto de vista alimenta una banalidad contemporénea:
los emprendedores son buenos y el Gobierno es malo o
inepto.

Sin embargo, al presentarse como héroes contempora-
neos y justificar su récord de beneficios y sus montafias de
dinero en efectivo, Apple y otras empresas ignoran de ma-
nera conveniente el pionero papel del Gobierno en lo que
concierne a las nuevas tecnologias. Apple ha declarado sin
verglienza que su contribucién a la sociedad no deberia
procurarse a través de impuestos, sino mediante el recono-
cimiento de sus magnificos artilugios. Pero ;de dénde pro-
cede la tecnologia inteligente que hay detrés de esos arti-
lugios? De los fondos publicos. Internet, el GPS, la pantalla
tactil, SIRI y el algoritmo que utiliza Google han sido finan-
ciados por instituciones publicas. Por lo tanto, ;no deberia
el contribuyente recibir algo a cambio, mas alld de una se-
rie de aparatos ciertamente brillantes? El simple plantea-
miento de la pregunta, con todo, enfatiza hasta qué punto
necesitamos una clase de narracién radicalmente distinta
acerca de quién cred la riqueza en primer lugar, y quién la
ha extraido después.

Pero ;dénde encaja el Gobierno en estas historias sobre
la creacion de la riqueza? Si hay tantos creadores de rique-
za en la industria, la conclusién inevitable es que en el lado
opuesto del espectro, donde se sitlan los banqueros velo-

11
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ces, las farmacéuticas que se basan en la ciencia y los em-
prendedores empollones, estan los funcionarios y los buré-
cratas del Gobierno, inermes y extractores de valor. Desde
este punto de vista, si la empresa privada representa al ve-
loz guepardo que trae la innovacién al mundo, el Gobierno
se identifica con una lenta y pesada tortuga que impide el
progreso o, por invocar una metafora distinta, con un buré-
crata kafkiano, enterrado bajo papeles, torpe e ineficiente.
El Gobierno es representado como una sangria para la so-
ciedad, que se financia mediante impuestos obligatorios
que son pagados por los ciudadanos tiempo ha. En esta
historia siempre hay una sola conclusién: necesitamos mas
mercado y menos Estado. Cuanto més pequefia, reducida y
eficiente sea la maquinaria estatal, mejor.

En todos estos casos, de las finanzas a las farmacéuticas
o las Tl, los gobiernos se doblegan para atraer a los indivi-
duos y las empresas que, supuestamente, crean valor, ofre-
ciéndoles reducciones fiscales y exenciones de las trabas
burocraticas que, se piensa, constrifien sus energias crea-
doras de riqueza. Los medios cubren de halagos a los crea-
dores de riqueza; los politicos los cortejan y, para mucha
gente, se trata de figuras de elevado estatus que deben ser
admiradas y emuladas. Pero ;quién ha dictaminado que es-
tan creando valor? ;Qué definicién de «valor» se utiliza pa-
ra distinguir la creacién de valor de la extraccion de valor o,
incluso, de la destruccion de valor?

¢Por qué nos hemos creido con tanta facilidad esta narra-
cion de buenos contra malos? ;Cémo se mide el valor pro-
ducido por el sector publico, y por qué la mayoria de las
veces este es tratado como una versién mas ineficiente que
la del sector privado? ;Y si realmente no hubiera prueba al-
guna de esa historia? ;Y si solo proviniese de una serie de
ideas muy arraigadas? ;Qué nuevas historias podemos con-
tar?

Platén reconocia que las historias forman el caracter, la
cultura y el comportamiento: «Primeramente, parece que
debemos supervisar a los forjadores de mitos, y admitirlos
cuando estén bien hechos y rechazarlos en caso contrario.

12
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Y persuadiremos a las ayas y a las madres de que cuenten a
los nifios los mitos que hemos admitido, y con estos mode-
laremos sus almas mucho mas que sus cuerpos con las ma-
nos. Respecto a los que se cuentan ahora, habréd que recha-
zar la mayoria».[12]

A Platén no le gustaban los mitos sobre los dioses y su
mal comportamiento. Este libro aborda un mito mas mo-
derno, el de la creacidon de valor en la economia. Esa crea-
ciéon de un mito, segun sostengo, ha permitido una inmen-
sa extraccion de valor, lo que ha facilitado que algunos indi-
viduos se hagan muy ricos y consuman, en el proceso, la ri-
queza social.

La finalidad de este libro reside en cambiar este estado
de cosas, revigorizando de paso el debate sobre el valor,
que solia estar —y, como planteo, deberia volver a situarse
— en el centro del pensamiento econdémico. Si el valor es
definido por el precio —establecido por las supuestas fuer-
zas de la oferta y la demanda—, entonces, siempre que una
actividad tenga un precio se deberia considerar que crea
valor. De modo que, si ganas mucho, debes de ser un crea-
dor de valor. Bajo mi punto de vista, la manera en que se
utiliza el término «valor» en la economia moderna ha provo-
cado que resulte mas facil que las actividades de extraccién
de valor se hagan pasar por actividades creadoras de valor.
Y, en el proceso, las rentas (ingresos no ganados) se con-
funden con los beneficios (ingresos ganados); la desigual-
dad aumenta, y la inversién en la economia real cae. Es
mas, si no podemos diferenciar la creacién de valor de la
extraccion de valor, resulta casi imposible reforzar lo prime-
ro frente a lo segundo. Por eso, si el objetivo consiste en
producir un crecimiento que se guie mas por la innovacién
(crecimiento inteligente), que sea mas inclusivo y sosteni-
ble, necesitamos que nos encamine una mejor compren-
sion del valor.

En otras palabras, este no es un debate abstracto, sino
que plantea consecuencias de amplio alcance —sociales y
politicas, ademéas de econémicas— para todos. La forma en
que abordamos el valor afecta al modo en que todos noso-
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tros, desde las gigantes corporaciones hasta el mas modes-
to consumidor, nos comportamos como actores en la eco-
nomia y, a su vez, repercute en esta y en como medimos su
rendimiento. Es lo que los filésofos llaman «performativi-
dad», es decir, la manera en que hablamos de las cosas
afecta al comportamiento, y eso, a su vez, a como las teori-
zamos. En otras palabras, se trata de una profecia autocum-
plida.

Es célebre que Oscar Wilde reflejé el problema del valor
cuando dijo que un cinico es alguien que conoce el precio
de todo pero el valor de nada. Tenia razén, pues, de hecho,
la economia es conocida como la «ciencia cinica». Sin em-
bargo, y exactamente por dicha razén, el cambio de nues-
tro sistema econdmico debe sustentarse en el regreso del
valor al centro de nuestro pensamiento —necesitamos re-
cuperar la habilidad para rebatir el modo en que se utiliza
la palabra «valor», manteniendo vivo el debate y no permi-
tiendo que unas simples historias afecten a la manera en
que pensamos quién es productivo y quién es improductivo
—. ¢De ddnde proceden esas historias o en nombre de qué
intereses se cuentan? Si no podemos definir lo que quere-
mos decir cuando mencionamos el término «valor», no po-
demos estar seguros de producirlo ni de compartirlo de
manera justa; tampoco de sostener el crecimiento econé-
mico. La comprensién del valor resulta, pues, fundamental
para las demds conversaciones que tenemos que mantener
sobre adénde se dirige nuestra economia y como cambiar
su curso. Solo entonces la economia podrd pasar de ser
una ciencia cinica a una esperanzadora.
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