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La edad de
oro europea

Barry Eichengreen

The European Economy
Since 1945

Coordinated Capitalism and Beyond

Princeton University Press, Princeton, Nueva
Jersey, 2006, 504 pags., US$35 (tela).

arry Eichengreen es muy

conocido dentro del FMI

por ser uno de los principa-
les historiadores econémicos del
sistema monetario internacional
y un economista autor de agudos
andlisis sobre la actual arquitectura
financiera internacional. No obstante,
entre los historiadores econdémicos
se le conoce mds por sus influyentes
estudios sobre el Plan Marshall y
la edad de oro del crecimiento eco-
némico en la Europa de posguerra.
Eichengreen desarrolld la idea de
que en los paises mds présperos, in-
cluido Alemania occidental, el rdpido
crecimiento econémico se basaba
en un equilibrio cooperativo entre
el capital y la mano de obra, que
ofrecia moderacidn salarial a cambio
de un alto nivel de inversién: una
combinacién que facilité la rdpida
recuperacién del crecimiento. Los
paises que nunca lograron este equi-
librio, como el Reino Unido, apro-
vecharon peor las oportunidades
de la edad de oro. En este libro se
repasa y amplia este andlisis. La
evolucion del sistema monetario
internacional no constituye el tema
central, sino mds bien un aspecto
de la integracién europea que, a
su vez, se considera desde el punto
de vista de sus repercusiones en el
crecimiento econémico.

Mientras que los estudios anterio-
res de Eichengreen se centraban fun-
damentalmente en la edad de oro, en
este caso el autor continda el andlisis
hasta el momento actual: examina la
evolucidn, claramente menos extraor-
dinaria, del crecimiento econémico
en Europa desde esa época dorada.
Eichengreen atribuye este escaso cre-
cimiento principalmente al modelo
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europeo corporativista, que servia
perfectamente para lograr una rapida
recuperacién porque se centraba en las
relaciones a largo plazo en las que se
basaba la acumulacién de los factores
en los primeros afnos de la posguerra,
pero que era mucho menos adecuado
en la etapa posterior, cuando practi-
camente habia concluido la recupera-
cién econdmica y era necesario esta-
blecer instituciones y aplicar politicas
orientadas a la innovacion radical

y la reestructuracion para respaldar

el crecimiento. Por lo tanto, algunos
aspectos como los mercados de capital
basados en el financiamiento bancario
mads que en el bursitil, y la formacién
de capital humano centrada en la
educacién profesional mds que en la
universitaria perdieron su utilidad

y se convirtieron en obstéculos, pero
se resistian a las reformas.

A nivel més general, Eichengreen
presenta un marco histérico convin-
cente para la habitual critica estado-
unidense sobre la Europa moderna, a
saber: demasiados impuestos, dema-
siada reglamentacién y poca compe-
tencia para aprovechar el crecimiento
potencial de la tecnologia de la infor-
macién y las comunicaciones. De
cara al futuro, sefiala que Europa
debera adaptarse para hacer frente
a las presiones de la globalizacién y
aprovechar las oportunidades que
ofrecen los cambios tecnolégicos
basados en la ciencia e importantes
para el proceso productivo.

Este andlisis espléndidamente
presentado nos ayuda a entender
el cambio de ritmo del crecimiento
en Estados Unidos y Europa desde

mediados de los afios noventa. Aunque
Eichengreen no insiste en este punto,
también examina el deterioro econ6-
mico relativo del Reino Unido durante
la edad de oro y su reactivacioén econd-
mica posterior. No obstante, la exposi-
cién es a veces demasiado fluida, y los
escépticos podrian cuestionar que los
datos respalden plenamente el peso de
las conclusiones. Por ejemplo, aunque
la negociacién salarial centralizada se
considera una pieza clave de la edad
de oro, el papel que desempeiné no

ha sido confirmado por las regre-
siones del crecimiento. De hecho,
algunos paises que prosperaron con-
siderablemente durante los primeros
afios de la posguerra, como Francia,
parecen encajar peor en el modelo de
Eichengreen que, por ejemplo, Suecia,
que parece coincidir perfectamente
con este esquema.

Un andlisis plenamente convincente
de cémo se mantuvo el equilibrio
cooperativo también deberia poder
explicar la razén del declive del mismo
y el final de la edad de oro en los
afios setenta. Pero el audaz estudio de
Cameron y Wallace (“Macroeconomic
Performance in the Bretton Woods Era
and After”, Oxford Review of Economic
Policy, 2002) en el que se examinan estas
cuestiones convirtiendo el andlisis de
Eichengreen en un modelo formal de la
teorfa de juegos muestra que no es facil
obtener respuestas a esas preguntas. Se
comprende que, en un libro que se ha
escrito sin duda para un publico amplio
de estudiantes y lectores no especializa-
dos, estas cuestiones técnicas no tengan
la méxima prioridad; pero es motivo de
inquietud que los fundamentos tedricos
y empiricos del esquema global tal vez
no sean tan s6lidos como podria pensar
el lector medio.

The European Economy es un libro
muy bien escrito que tendra muchos
lectores. Presenta un andlisis s6lido
y merece tener mucho éxito. Sin
embargo, es probable que no sea el
libro definitivo sobre el crecimiento
econdémico europeo en la segunda
mitad del siglo XX.

Nicholas Crafts
Profesor de Historia Econémica
Universidad de Warwick



El poder del sol

Travis Bradford

Solar Revolution

The Economic Transformation of
the Global Energy Industry

MIT Press, Cambridge, Massachusetts, 2006,
248 pags., US$24,95 (tela).

mucha gente, la idea de que la

energfa solar pueda convertirse

en una fuente importante de
energia le ha parecido inverosimil. En
este libro no solo se presenta un andlisis
convincente que contradice esta idea,
sino que se va mds alld y se sefiala que
el cambio radical hacia la energia solar
serd inevitable en las préximas décadas.

Seguin Bradford, el resurgimiento
del debate sobre la energia debe con-
siderarse en un contexto histérico. El
desarrollo de las sociedades humanas se
ha caracterizado, en gran parte, por la
buisqueda incesante de nuevas fuentes
de energia a medida que se agotaban las
anteriores, un proceso que en ocasiones
termind en guerra. Las perspectivas de
conseguir combustibles f6siles baratos
son poco prometedoras. El descubri-
miento de yacimientos tradicionales de
petréleo se ha reducido con el tiempo;
el gas natural es dificil de transportar; y
las arenas de alquitrdn en Canada, que
podrian, en principio, proporcionar
energia durante muchas décadas, no
son beneficiosas desde el punto de vista
medioambiental, en parte porque su
explotacién a gran escala requiere un
uso demasiado intensivo de energia.

La continua dependencia de los
combustibles fosiles, ademds de causar
cambios climdticos nuevos —y posi-
blemente extraordinarios—, podria
agravar la lucha entre los paises por los
recursos energéticos. Segtin Bradford, a
la larga, la humanidad siempre encuen-
tra otras fuentes de energia; pero ;como
serd la préxima fuente alternativa de
energia? ;Cudles podrian ser los agentes
catalizadores? ;Qué grado de participa-
cién de los gobiernos es recomendable?

Para responder a estas preguntas,
Bradford sefiala que la mayoria de las
fuentes alternativas en el ambito de
los combustibles fésiles tienen sus pro-
pios problemas. La hidroelectricidad
acarrea costos sociales y ambientales

encubiertos, por ejemplo muchas veces
da lugar al desplazamiento de grandes
comunidades; la energia nuclear plan-
tea problemas conocidos de seguridad
y fiabilidad; el uso de la energia eélica
a gran escala es limitado; la energia de
la biomasa requiere demasiada tierra

y demasiada agua, y el combustible de
hidrégeno es muy caro.

En cambio, la energfa solar tiene
mucho potencial, como lo demuestra
su uso actual en Jap6n y en otros paises.
Segun estudios del Departamento de
Energia de Estados Unidos, un dia de
sol en la tierra puede producir energia
suficiente para satisfacer las necesidades
totales de energfa mundial durante 27
anos. A partir de esta informacion,
Bradford concluye que, por su eficacia, la
energfa solar se convertird en una fuente
principal de energfa en las préximas
décadas. Basa esta prediccion en dos
argumentos fundamentales. En primer
lugar, los consumidores, por su propio
interés, procurardn utilizar energia solar
porque es eficaz en funcién de los costos
mds que por razones medioambientales.
La intervencién del gobierno puede alen-
tar este proceso, pero no serd decisiva.

En segundo lugar, la energia solar
es viable porque las casas y empresas
pueden tener su propia fuente de
energia utilizando células fotovoltaicas,
que pueden conectarse a una red mds
eficiente de produccién y almacena-
miento. Segtin Bradford, esto es esen-
cial. La idea de que la electricidad solo
puede proporcionarse a gran escala y
a través de redes es incorrecta: aunque
existen economias de escala en el sis-
tema actual de generacién centralizada
de energia, muchas de ellas son contra-
rrestadas por los costos del transporte,
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que en Estados Unidos representan
la mitad del costo total. El cambio
proyectado de la produccién a gran
escala a un sistema conectado a redes
puede compararse con el cambio de las
macrocomputadoras a las computado-
ras personales en los tltimos 20 afos.
En Solar Revolution se prevé el cambio
necesario y deseable de los combustibles
fosiles por otras fuentes de energfa, asi
como del tipo y ubicacién de dichas
fuentes. La energia solar es interesante
porque satisface los dos criterios: es
renovable y puede producirse in situ.
Las necesidades mundiales de energia
se abasteceran sin duda a través de
varias fuentes, pero la energia solar
desempefiard con el tiempo un papel
primordial. Bradford cree que la ten-
dencia hacia la energia solar es inevita-
ble, pero considera que las autoridades
econdmicas deberian participar en este
proceso ofreciendo condiciones equita-
tivas para todos, aumentando las multas
por contaminacién e incrementando el
gasto en investigacion y desarrollo.
Solar Revolution es un libro bien
escrito, con mucha informacién ttil
y andlisis convincentes sobre la actual
situacion de la energia y las tendencias
que podrian desarrollarse en el futuro. Si
bien las previsiones con respecto al pre-
dominio inevitable de la energa solar tal
vez sean optimistas, sobre todo en lo que
respecta al sector del transporte, depen-
diente en gran medida de la gasolina
y otros productos relacionados con el
petréleo, Bradford demuestra de forma
convincente la viabilidad de la energia
solar en la generacion de electricidad.
Hossein Samiei
Asesor
Departamento de Estudios del FMI

El FMI y la actualidad econémica y financiera mundial
en el Boletin del FMI.
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Los paradigmas monetarios
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Filippo Cesarano

Monetary Theory and
Bretton Woods

The Construction of an
International Monetary Order

Cambridge University Press, Nueva York, 2006,
262 pags., US$80 (tela).

n los afios noventa muchas uni-

versidades abandonaron el estu-

dio de la historia y el pensamiento
econémicos para ampliar los cursos de
matematicas. El libro de Cesarano nos
recuerda la importancia de compren-
der la forma en que se relacionan la evo-
luci6n de la teoria econémica con el
contexto historico y las realidades insti-
tucionales y politicas de la formulaciéon
de la politica econémica. Al explicar la
forma en que el patrén oro fue susti-
tuido gradualmente por un sistema
monetario internacional basado en una
moneda fiduciaria, Cesarano demuestra
en qué medida los shocks econémicos,
como la depresion de entreguerras,
revolucionaron la teorfa econémica.
También nos recuerda las dificultades
de traducir la teoria en politica.

Paradéjicamente, aunque en el libro

se sefiala que la teoria del dinero ha in-
fluido claramente en la estructura de las
instituciones monetarias a lo largo de
la historia, el sistema de Bretton Woods
es un ejemplo en que la teorfa moneta-
ria no sentd las bases adecuadas para la
formulacion de politicas, contribuyendo
a que el sistema fuera vulnerable a una
dura solucién de compromiso. En los
afios cuarenta, las autoridades econd-
micas no tenian una base tedrica firme.
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De hecho, en el Reino Unido, el informe
del Comité Radcliffe proclam¢é en 1959
que los conocimientos con respecto al
impacto de la politica monetaria eran
insuficientes para poder utilizarla efi-
cazmente. En cambio, como demues-
tra Cesarano, la prioridad keynesiana del
pleno empleo, atractiva desde el punto
de vista politico, dominé con respecto
al objetivo a mds largo plazo —y mas
doloroso desde dicho punto de vista—
de la estabilidad de precios y el tipo de
cambio. Esta es la interpretacion estdn-
dar de las deficiencias del sistema de
paridades ajustables de los afios sesenta.
Cesarano va mds alld y relaciona estas
deficiencias sistémicas con la evoluciéon
de la teoria monetaria desde la crisis

del patrén oro clédsico de finales del
siglo XIX a la crisis de los afios de entre-
guerras. La transicién de un producto
bésico a un patrén fiduciario concluyé
al romperse el compromiso de Bretton
Woods.

A principios de los afios sesenta se
habian sentado las bases de un patrén
monetario y fiduciario estable: Estados
Unidos aplicaba una politica de inflacién
baja y estable, y los mercados privados
aprovechaban la funcién de intermedia-
rio del délar y acumulaban activos liqui-
dos en dolares. Sin embargo, mientras los
bancos centrales seguian aferrandose a
la teorfa clésica utilizando el patrén oro
y los politicos optaban por la nueva ges-
tién de la demanda al estilo keynesiano,
el sistema comenzé a derrumbarse, fre-
nando la evolucién del patrén oro a otro
basado exclusivamente en el délar. La
expansion fiscal en Estados Unidos a
partir de 1965 y la acumulacion de reser-
vas de oro en Europa cred una crisis que
eliminé oficialmente el oro del sistema
en 1968, pero entonces ya era demasiado
tarde para rescatar el sistema de tipos de
cambio fijos.

Cesarano presenta un andlisis ele-
gante y convincente de los estudios
sobre este tema, accesible incluso para
aquellos lectores que no son especia-
listas en teoria monetaria. Hace hin-
capié en el estilo narrativo mas que en
los modelos formales, lo que demues-
tra que conoce muy bien la teorfa eco-

némica del siglo XIX y de entreguerras.
Esperemos que esto le asegure un pu-
blico méds amplio de lo habitual en el
caso de los analisis mds técnicos.

Sin embargo, tengo algunas objecio-
nes. Los lectores deben saber que los
acuerdos de Bretton Woods no se anali-
zan hasta el penultimo capitulo. Por lo

Cesarano nos recuerda
las dificultades de
traducir la teoria

en politica.

tanto, se presentan muchos mds detalles
sobre la teoria en la que se basa el pa-
trén oro cldsico y el sistema monetario
de entreguerras (sobre el cual ya se han
publicado numerosos estudios secunda-
rios) que sobre la teoria econdmica del
sistema de posguerra y los afios sesenta
(que sigue siendo un tema reciente). Por
ejemplo, al analizar la planificacién de
la posguerra habria sido interesante ver
al autor ir més alld de los planes conoci-
dos de Keynes y White, y referirse a los
presentados por otros paises.

Pero Cesarano no examina los inten-
sos debates sobre la reforma del sistema
durante los afos sesenta ni explica como
la creacion del DEG, el activo de reserva
internacional del FMI, se basa en las
teorfas sobre la moneda internacional
elaboradas durante el periodo de entre-
guerras. Tampoco explica por qué las
autoridades econdmicas insistieron
firmemente en la aplicacion de tipos de
cambio estables. Esta inercia en mate-
ria de politica es quizd mds sorprendente
en el reajuste de las paridades del sis-
tema en 1971 tras la decisién de Estados
Unidos de suspender la convertibilidad
de los délares en oro. No obstante, estas
objeciones no deberian considerarse
una critica, sino mds bien una propuesta
para seguir analizando el tema.

Catherine R. Schenk
Profesora de Historia

de Economia Internacional
Universidad de Glasgow

La redactora de las criticas de libros es Camilla
Andersen.





