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OPINION

El futuro del capitalismo

Jaime Malet

ese a su rotundo éxito como siste-
ma econdmico hegemanico del si-
glo XXT,elcapitalismonoacabade
zanjar la disputa entre las doctri-
nasde Milton Friedman y Edward
Freeman. Friedman, en su iconicoarticulo de
The New York Times de 1970, defendia que el
principal deber delasempresas es maximizar
las ganancias de los accionistas, pues el éxito
empresarial contribuye al bienestar social
con eficiencia e innovacion, v relega cual-
quier otra responsabilidad social al ambito
estatal. En contraposicidn, para Freeman el
verdadero valor empresarial abarca también
el bienestar de todos los grupos de interés. Se-
guin él, esta valorizacion integral y sostenible
cimentael éxito duradero de las empresas,
Enel 2019, el Business Roundtable, una in-
fluyente asociacion empresarial que repre-
senta a 181 lideres empresariales de EE.UU,,
declard por vez primera desde el sector priva-
do que el proposito de las empresas trascien-
delamaximizacion del retornoalosaceionis-
tas v que también debe generar valor para

clientes, empleados, proveedoresy las comu-
nidades donde operan. Cinco afios mds tarde,
los eriterios ESG (environmental, social and
governance) usados para medir las pricticas
responsables hacia el medio ambiente, los
empleados y la gobernanza, se han converti-
do en un verdadero examen no financiero
que determina, casi ala par que los estados fi-
nancieros, lacapacidad de financiacionenlos
mercados. Los fondos de pensiones, los gran-
des fondos de inversion y los proxy advisors
presionan a empresas y bancos para que se
considere el impacto social y ambiental.

Este renovado paradigma afronta retos sig-
nificativos. Las empresas deben encontrarun

El capitalismo se orienta
irreversiblemente
hacia un modelo
mas sostenible

equilibrio no siempre ficil entre la bisqueda
de beneficios, a veces necesaria para su su-
pervivencia,y susresponsabilidades sociales.
La preocupacion por el lavado verde es nota-
ble, con criticas a la sinceridad en este campo
por partede algunascorporaciones. Y la cues-
tién central ha evolucionado: el debate ya no
se centra en la necesidad de integrar la soste-
nibilidad en las pricticas corporativas, sino

en como lograrlo y medir su impacto efectivo
enlosresultados. Todoello estd transforman-
doelpapel de los consejos de administracion,
que afrontan una creciente demanda de re-
cursos parasatisfacer un escrutiniosobre cri-
terios ESG cada vez mas exigentes.

Porotra parte, nuestros gobiernosocciden-
tales estin mutando de larecomendacionala
obligatoriedad, pese a que su capacidad para
apoyar a las empresas en esta transicion ira
menguando, en un contexto econdmico en
que se ha de mantener el Estado de bienestar
en un clima geopolitico cada vez mds tenso.
Ademis, se compite en mercados globales
con empresas de paises donde este fipo de
exigencias son muy laxas o inexistentes,

Pese a estos desafios, el capitalismo se
orienta irreversiblemente hacia un modelo
mas sostenible. Y eso no solo es moralmente
correcto, sine que pronto serd imprescindi-
ble paratener éxito empresarial enun merca-
do donde consumidores y ahorradores son
cada vez mds éticamente exigentes. Pero este
cambio precisa de la paciencia y flexibilidad
del reguladorsino queremos que impactene-
gativamente en la competitividad de sectores
enteros del tejido productivo. Nos dirigimos
hacia un nuevo capitalismo que debe encon-
trar su equilibrio entre Friedman v Freeman,
combinando la creacion de valor para los ac-
cionistas con un compromiso autentico hacia
lasociedad y el medio ambiente.e
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