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En estos dfas el mundo se inquieta
ante la perspectiva de una guerra de
monedas, e inmediatamente detras,
una guerra comercial que incre-
mente el proteccionismo y merme
el camino bésico del desarrollo:
més especializacién, intercambio y
comercio. Si no se dan los ajustes
adecuados, se entrarfa en un juego
de suma cero en el que globalmente
no existan ganadores ni perdedores
(algunos si ganarén, por supuesto)
e incluso se puede llegar a un juego
de suma negativa (casi todos, o to-
dos, perdedores).

El problema tiene muchas aristas
pero voy a centrarme en lo que con-
sidero mas importantes.

Problema 1:
los desequilibrios
macroecondmicos

El mundo esta dividido en dos: los
pafses que tienen superavits en sus
transacciones externas de bienes y
servicios, y los que presentan défi-
cits. En el primer grupo sobresalen
China (con una cuenta corriente po-
sitiva de al menos el 4.5% del PIB y
posiblemente creciente) y Alemania

(+6%), en el segundo los Estados
Unidos (con un déficit alrededor
del 4% dependiendo del precio del
petréleo). Recordemos que esto
nos esta diciendo inevitablemente
(ver recuadro # 1) que los primeros
tienen “exceso” de ahorro y que les
sobran recursos de financiamiento,
mientras los segundos estdn en la
situacién contraria: bajo ahorro y
necesidad de financiamiento

Concretamente (extremando las co-
sas), esto quiere decir que la China
produce bienes baratos que vende
a los EEUU y los vende incluyen-
do financiamiento. De esta manera
ambos estan satisfechos: la China
porque logra producir més y dar
empleos de mejor calidad que en la
agricultura a cientos de millones de
personas, mientras los americanos
viven a costa del esfuerzo de trabajo
y financiamiento de los chinos. Esto
en sf mismo no es nada extraordi-
nario: jel tendero de la esquina fia
para poder vender mas!. El pro-
blema es que no es sostenible: la
deuda americana no puede crecer
indefinidamente y algin momen-
to (que posiblemente ha llegado)
las estrategias deben cambiar: los
EEUU (y algunos otros anglo sajo-
nes como Inglaterra) deben volver a
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un mayor esfuerzo exportador frente
al consumo interno, y la China al re-
vés: estimular el mercado interno y
no solo depender de las exportacio-
nes. Pero la transiciéon no es facil,
ni mental ni econdmicamente, la
reversion es compleja porque solo
el 40% de la economfa china depen-
de del consumo, frente a més del
70% en los EEUU (claro ... a costa
de 7 tarjetas de crédito promedio
por habitante gracias a un entorno
inflacionario anti ahorro). Se nece-
sita un reajuste de ahorros y gastos,
y una devaluacién de la moneda en
los pafses gastadores y una reeva-
luacién en los ahorradores. Ade-
mads China, que tiene en general el
enfoque correcto en su desarrollo
basado en trabajo, productividad,
inversién, debe reenfocarse en un
aspecto: dejar de manipular el tipo
de cambio dentro de la antigua vi-
sién mercantilista segin la cual es
mas rico el que genera mayores ex-
cedentes comerciales (cuando en
realidad mejora su nivel de vida el
que més participa en el comercio,
es decir exportar mds para importar
mas).

Ademés, todo esto se da en un en-
torno de “cambio de época” (ver re-
cuadro # 2).

#1 Los EQUILIBRIOS
EN LA MACROECONOMIA

Paises ahorradores y superavitarios:

Ahorro > Inversién Exportaciones > Importaciones

Ingreso > Gasto
Sobra financiamiento

Ejemplo: Alemania, China

Paises gastadores y deficitarios:

Ahorro < Inversién Exportaciones < Importaciones

Ingreso < Gasto

Necesitan financiamiento

Ejemplo: Estados Unidos




#4 YA SUCEDIA DESDE EL IMPERIO ROMANO Y AHORA ES PEOR

Con una moneda de 1 denario que conte-
nfa (por ejemplo) 1 gramo de oro, los ciu-
dadanos romanos compraban digamos 4
camisas.

Cuando el emperador se vefa presionado
para entregar excesivos recursos moneta-
rios a la economia para atender diversas
necesidades, ordenaba que se mantuviera
la denominacién de 1 denario, pero que el
contenido de la moneda fuera de solo ¥
gramo de oro. Inevitablemente se produ-
cfa un proceso inflacionario: los vendedo-
res por sus 4 camisas exigfan se les entre-
gue 2 denarios en lugar de 1 para mante-
ner la misma relacién de 4 camisas por |
gramo de oro.

De esa manera la creacién monetaria exce-
siva (“sin respaldo”) conducia a inflacién y
lo que es su contraparte, devaluacién de
la moneda.

Maés tarde el mundo tuvo dos avances que
complicaron ain los manejos monetarios:

1) el abandono del patrén oro a favor del
patrén ddlar, es decir un sistema en que
los pafses tienen como activo en sus ba-
lances ddlares que respaldan su creacién
monetaria. Pero como la liquidez en el

centro emisor, los EEUU, se basa en cré-
dito, el cambio significa que en lugar de
tener un sistema monetario basado en ac-
tivos (oro), se tiene un sistema basado en
crédito (ddlares). Lo primero, con todos
los defectos que pudiera tener, imponfa
un limite a los desajustes econémicos de
los paises y en particular de la balanza de
pagos, lo segundo (como la creacién credi-
ticia es ilimitada) no impone ningln limite
a los desajustes.

2) casi consustancial a la apariciéon del
sistema bancario (lo cual no quiere decir
que sea sano, sino que asi surgié histé-
ricamente casi desde su inicio), se dio el
fenédmeno de multiplicacién del dinero
via crédito. Esto funciona de manera muy
simple: usted deposita 100 ddélares en su
banco, y éste presta (digamos) el 80% de
esos fondos (guardando solo 20%, 20 dé-
lares en efectivo por seguridad). La perso-
na que recibe los 80, a su vez los deposita
en su banco, que hace lo mismo: se queda
con 16 ddlares y presta 64. La tercera per-
sona hace lo mismo, generando una nueva
ronda, y asf sucesivamente. Mire usted lo
que sucede: si usted hizo un depdsito en
cuenta corriente, resulta que usted tiene

permanentemente acceso a sus 100 dé-
lares (puede girar cheques por ejemplo),
pero hay otras personas que igualmente
tienen acceso a “esos mismos” ddélares
(los 80 de la segunda persona, los 64 de la
tercera etc...). Bueno, aquf hay algo mila-
groso, usted tiene acceso a lo suyo y otras
personas de la misma manera, y todo ba-
sado en los mismo 100 ddélares suyos!

Y si usted depositd en una cuenta a plazos
(digamos a 3 meses), la légica es la mis-
ma, sino que usted puede solo disponer
de su dinero cada tres meses y no en todo
momento mientras alguien recibié proba-
blemente un crédito a 5 afios.

... el multiplicador del dinero y el descalce
de los plazos (entre depdsitos y crédito)
son parte del mismo fenédmeno.

De esta manera, al sumar un sistema mo-
netario basado en crédito, y un sistema
bancario creador de dinero, el Gnico resul-
tado que podemos tener es el que obser-
vamos: burbujas monetarias por exceso
de recursos monetarios-crediticios. Un
sistema financiero basado en la “especula-
cién”, no vinculada a proyectos sino pura-
mente a movimientos fiduciarios.

# 2 EL cAMBIO DE
EPOCA

...nunca se ha visto en la historia
de la humanidad més de 2.500
millones de personas (China,
India y otros paises asiaticos)
intentando salir adelante en base
a lo tinico que funciona: ahorro,
inversién, esfuerzo, productivi-
dad, produccién, ganar merca-
dos. Y esto no solo pone presion
en muchos mercados que no es-
taban “planificados” para atender
una nueva demanda tan grande
(caso del petréleo, alimentos
o “medio ambiente), sino que
estd cambiando las estructuras
mismas y el liderazgo en muchos
sectores, lo que lleva a tensiones
no solo econémicas sino geoes-
tratégicas.

# 3 VARIOS CONCEPTOS DE DEFLACION

a)La deflacién es el proceso a través del cual una parte de las ganan-
cias de productividad de las empresas se trasfieren a los compradores
a través de un continuo proceso de baja de precios. Esto sucedié en
el mundo en el siglo XIX por la conjuncién de dos factores: grandes
cambios en los mercados via aumentos de productividad y sistema de
patrén oro que permitia tener un marco de estabilidad de la moneda
para que se puedan dar esas transferencias hacia menores precios. No
solo es un proceso totalmente sano, sino el orden natural de las cosas
en una economia en que la oferta de bienes crece mas rapida que la
de dinero.

b)”Deﬂacién”A Es lo que el mundo deberfa aceptar cuando estalla
una burbuja monetaria: que los precios se ajusten rapidamente a sus
niveles compatibles con una situacién monetaria sana.

C?La deflacién que se manifiesta cuando no se permite el ajuste se-
fialado en b), y mas bien los precios empiezan a bajar muy lentamente,
bajo la presién de las autoridades que no lo permiten. Esta es una
baja de precios peligrosa porque no permite los ajustes de mercado,
y ademads genera expectativas muy negativas (la gente espera que los
precios sigan bajando para gastar, y las deudas se vuelven cada vez més
caras en valor real).

El gran problema que vive el mundo actual es no haber aceptado b) y
haberse encaminado a c) ... obviamente b) también es una solucién
dolorosa pero més eficaz y eficiente.

Problema 2:
el exceso de crea-
cion monetaria

Las crisis monetarias se han su-
cedido en el mundo desde hace
450 afios cuando se dio la prime-
ra gran burbuja monetaria: el alza
incontable de los precios de los
tulipanes en los Pafses Bajos, y
cuya mas reciente manifestacién
fue la crisis del 2008 cuyas secue-
las el mundo atn vive. En todos
los casos siempre el proceso ha
sido y es el mismo: creacién ex-
cesiva de dinero (via crédito), au-
mento descomunal de los precios
de ciertos activos (los tulipanes
en épocas lejanas, la vivienda,
las acciones y el petréleo recien-
temente), y luego derrumbe de
ese castillo de naipes con la con-
secuente crisis real (desempleo,
menor produccién etc. ..).

Esto ha empeorado en los ulti-
mos 100 afios, ya que ante la cri-
sis real derivada de la desapari-
cién de la burbuja, los Gobiernos
han utilizado dos instrumentos:
1) creacién adicional de dinero
por parte de los Bancos Central
(con bajisimas tasas de interés),
2)mayor gasto fiscal. Estas dos
intervenciones han tenido la
intencién de evitar que los pre-
cios de los activos vuelvan a sus
precios “normales” (para que no
existan perdedores), y en particu-
lar evitar el golpe que los ajustes
tendrfan en el sistema financiero,
y estimular a las economf{as para
evitar una recesion.

Es el caso de la Reserva Federal
de los EEUU que luego de una
primera inyeccién de recursos
a la economfa de 2 billones de
ddlares, ahora estad por inyectar
unos 700 mil millones adiciona-
les (esta vez comprando Bonos
del Tesoro, es decir monetizan-
do el déficit fiscal). Y de la mis-
ma manera el Banco Central de
Japén y el de Europa. Y lo hacen
porque las economias no se han
recuperado y ahora se teme caer
en un “double dip crisis” (es decir
una nueva recaida de la econo-
mia), y en particular caer en de-

flacién. Es decir se ha tratado de
evitar la “deflacién” y se ha caido
en el riesgo de la ... deflacién!
(ver recuadro # 3).

Como sefala Joseph Salerno (In-
troducing a Tiger by the Tail, Mi-
ses Daily 20 Abril 09) citado en
POLEMIKA # 1: “..., cualquier in-
tento de arreglar la depresion via dinero
barato y mds gastos, funcionard solo
temporalmente. La razon por la cual
esto no es percibido por los keynesianos
es por un supuesto implicito de Keynes:
asume que el desempleo tipicamente in-
volucra el no uso de recursos de todo tipo
en todas las etapas de la produccién. La
economia Keynesiana deja de lado el ele-
mento esencial de la escasez de recursos
reales...”.

Este problema #2 se relaciona
directamente con el anterior pro-
blema # 1 de manera muy clara.
Como lo sefiala Jacques Rueff
(Le Peche Monetaire d"Occident,
Ed.Plon, Paris 1971), citado en
POLEMIKA #1: “...el abandono del
patrdn oro, genera 3 problema serios:

*hace desaparecer en los paises de mo-
neda clave la contraccién del poder
adquisitivo interno a la que llevaba el
patrén oro, ceteris paribus, como con-
traparte de todo déficit de la balanza de
pagos y tendia a corregirlo.

*convierte a toda transferencia de capi-
tales de los paises de moneda clave hacia
los demds, en un causa de aumento del
poder adquisitivo que de ninguna ma-
nera estd ligado a un aumento del valor
de las riquezas que se adquieren ni a las
exigencias de la expansion econdmica.

*expone a la colectividad de los paises
con moneda convertible a los peligros
de la recesion ligada al derrumbe de la
doble pirdmide de crédito que genera el
sistema monetario”.

Consecuencia # 1

La lucha contra la deflacién seré
exitosa porque la Reserva Federal
tiene a su disposicién la absoluta
discrecionalidad para emitir todo
el dinero que quiera y combatirla
... pero en esa batalla se podrfan
crear las municiones para gene-
rar un gran proceso de hiperinfla-

cién, aunque esto es poco proba-
ble ya que el mundo seguird ab-
sorbiendo ese exceso de ddlares
... cuando esa confianza se pier-
da, efectivamente el délar colap-
sarfa ya sea porque los agentes
se cambiarfan a otras monedas, o
porque irfan a utilizar sus délares
masivamente en comprar pro-
ductos en los EEUU con lo cual
dispararfan los precios internos.
Pero eso no sucederd mientras
no haya un alternativa al ddlar ...
(ver recuadro # 5).

Consecuencia # 2

Por la falta de confianza, desem-
pleo, bajas tasas de interés, baja
inversién y en definitiva pocas
perspectivas de crecimiento, el
dinero creado por la Reserva Fe-
deral y de la misma manera por
los otros bancos centrales, termi-
na dirigiéndose a los paises que
ofrecen perspectivas de creci-
miento y de inversién mads atrac-
tivas (China, Brasil por ejemplo).
Seglin Michael Hudson, casi la
totalidad del dinero creado en el
G4 para los rescates macroeco-
némicos, va directamente a esos
pafses, y seglin Martin Wolf se
proyecta un flujo neto de recur-
sos hacia pafses emergentes de
800 billones de ddlares en el 2010
y 2011.

Esos son los famosos capitales
golondrina que no van a inver-
sién productiva de largo plazo
sino que buscan rendimientos
inmediatos, aprovechando dos
factores: tasas de interés mas
altas en esos pafses y la propia
apreciacién de la moneda que in-
crementa el rendimiento. El Bra-
sil es un caso de escuela en ese
sentido: alguien que entré en ese
mercado, en los dos dltimos afios
pudo tener una ganancia del 15%
en intereses cada afio y un adi-
cional de 25% por la apreciacién
del real (de 2.20 reales por ddélar
a 1.70).

¢Que impacto tiene esto?

1)En lugar de ganar competitivi-
dad de precios via deflacién, los



Grafico #1

Tasas de interés y tipo de cambio

en el mundo
Alza Paises en desarrollo atractivos
Alemania
Baja EEUU

EEUU imprimen dinero para forzar a
que las monedas de otros paises se
aprecien frente al ddlar (es decir el
ddlar se devalte). Asf intentan reac-
tivar su sector exportador, generar
empleo, y que los demas se frenen
(porque no lo olvidemos no todos
los pafses del mundo pueden au-
mentar sus exportaciones al mismo
tiempo).

2)Los pafses cuyas monedas se
aprecian (caso del Brasil ya sefiala-
do), solo tienen 3 opciones:

*o dejan que sus monedas se for-
talezcan y afectan su competitivi-
dad de precios.

*o defienden sus monedas, sien-
do la dnica manera el intervenir
en el mercado comprando ddla-
res e imprimiendo moneda local
... lo cual a su vez obliga a subir
las tasas de interés ... lo que ge-
nera una mayor entrada de capi-
tales. Y esos ddlares que compran
los tienen que reinvertir en gran
medida comprando bonos estata-
les en EEUU o Europa.

*frenar los capitales especulati-
vOs con impuestos o con contro-
les de capitales.

Brasil ya ha hecho un poco de todo.

La China en cambio se resiste a
cualquier cambio importante del
yuan, y en consecuencia no esté
dispuesta a jugar el juego de los
EEUU. Y mé&s bien quiere utilizar
instrumentos internos para estimu-
lar la demanda interna sin afectar
su competitividad exportadora. En
definitiva quiere que el ajuste se
de via deflacién en EEUU y no via

Algunos en Europa

apreciacién del yuan. La pregunta
es ¢quién saldrd vencedor en esta
pelea? Sin duda los EEUU tienen
los medios para imponer su visién
(imprimir mas ddlares), pero los
dos estan en una balanza que los
empuja a depender mutuamente (a
China no le conviene una depresién
en los EEUU ni una desvalorizacién
del délar, a los EEUU no le conviene
que los demés pafses vayan aban-
donando el ddlar ni que dejen de
financiarle).

Alemania como dijimos, puede es-
tar dispuesta a jugar el juego de una
apreciacién, pero muchos de sus
compafieros europeos no lo resisti-
rfan (este dilema se ve claramente
en el grafico # 1).

Sino quedan dos otras soluciones:

* .. entrar en una guerra comer-
cial, es decir aranceles y prohibi-
ciones para frenar los desajustes
comerciales en el mundo.

*segln plantea Michael Hudson,
dejar de usar las monedas de los
pafses que estdn favoreciendo la
creacién excesiva de liquidez y
que son las usadas por los espe-
culadores internacionales (el dé-
lar en primer lugar) ... pero como
ya dijimos, no hay alternativa por
el momento.

La propuesta americana en este
sentido es mantener los desajustes
de la cuenta corriente por debajo
del limite del 4% del PIB (tanto para
los superavitarios como los deficita-
rios) ... y presionar a la China que
para alcanzar este objetivo deberfa
aceptar una apreciacion del yuan.

Como sefiala Nouriel Roubini
(“Only the Weak Survive”), el tema
es complejo y peligroso: “Si la de-
preciacion nominal y real (apreciacion) en
los paises con déficit (superavit) no suce-
de, la caida de la demanda doméstica en
los paises deficitarios, y la incapacidad de
los paises superavitarios para reducir su
ahorro y aumentar consumo, llevaria a
un déficit agregado en la demanda frente
a una capacidad ociosa. Esto conduciria a
mds deflacion global, y defaults en deudas
puiblicas y privadas, y a una “double dip
recession” en el mundo...”. ... todo esto
dados los ajustes que no se quieren
hacer (como ya sefialé, no se quie-
re que los precios se ajusten a sus
niveles de equilibrio ni que quie-
bren negocios que deben quebrar),
que permitirfan reiniciar de manera
sana el ciclo ahorro-inversién en el
mundo.

Consecuencia # 3

Se requiere pues que el motor de la
economia mundial pase a los paises
en desarrollo. Como sefiala Dani
Rodrik (“Can Developing Countries
Carry the World Economy?”) esto sf
es factible: “... la mayor parte de paises
en desarrollo han limpiado sus mecanis-
mos financieros y fiscales y no tienen de-
masiada deuda. La gobernabilidad estd
mejorando. La posibilidad de transferencia
de tecnologia via participacion en redes in-
ternacionales de produccion es mayor que
nunca. Ademds un crecimiento lento en los
paises desarrollados no debe ser un freno
para sus logros. El crecimiento de largo
plazo depende mds de la oferta doméstica
que en la demanda mundial. Un creci-
miento sostenido es el resultado de que los
paises pobres vayan alcanzando el nivel de
productividad de los mds avanzados...".

Conclusion: la uni-
ca solucion a las
crisis monetarias

Retomando lo que decfa en mi arti-
culo de POLEMIKA #1.

Las conclusiones son muy claras:
si tenemos un sistema monetario
global que no genera ajustes auto-
maéticos sino que mas bien amplifi-
ca los desequilibrios externos, y si
ademds se mantiene con mas fuerza
el sistema de multiplicacién banca-

ria con reservas fraccionarias, el re-
sultado es inevitablemente excesos
monetarios que se reflejan en una
pirdmide monetaria enorme, que
genera burbujas y como contraparte
posterior crisis. Este problema esté
vinculado a lo que se conoce como
el dilema Triffin que se puede resu-
mir en los siguientes puntos:

*el pafs que abastece al mundo
en la moneda de reservas (ahora
el ddlar), para poder cumplir con
ese rol, debe tener una cuenta co-
rriente deficitaria

*eso trae un riesgo de: 1)inflacién
(que hemos visto en estos afios
de burbuja), 2)desconfianza ante
la moneda que se emite en exce-
so lo que genera presiones deva-
luatorias, 3)excesos monetarios
y crediticios (ya lo vivimos), 4)se
genera una relacién de riesgo de
mutua destruccién entre el pafs
emisor y los que lo financian (en
este caso entre los EEUU y la Chi-
na)

Por eso la escuela austriaca plantea
tres soluciones a la crisis presente y
futura como plantea Huerta de Soto
(2009): “...a)restablecimiento de un sis-
tema de encaje del 100% para todos los
depdsitos bancarios a la vista y equivalen-
tes, b)eliminacién de los bancos centrales
como prestamistas de iltima instancia, c)
privatizacién del actual dinero monopolista
y estatal de tipo fiduciario y sustitucion por
un patrén oro cldsico”.

Anado ahora. En Inglaterra se ha
dado una propuesta en el sentido
de atacar el punto b) aunque de
una manera tibia. Del resto nada se
habla en el mundo, pero mientras
no vayamos en esa direccién, bus-
caremos soluciones que son solo
parches ... y los trenes seguirdn
chocando.

... Y los impactos
en el Ecuador?

Por ahora positivos. Precio del
petréleo més elevado, ddélar mas
competitivo para nuestras exporta-
ciones (aunque se encarecen las im-
portaciones), y hasta la posibilidad
de captar préstamos externos ante
el exceso de capitales mundiales ...
si el mundo no cae en una nueva
recesiéon impulsada por la falta de
acuerdos y los trenes chocan!.

# 5 i HAY RECAMBIO PARA EL DOLAR?

Una opcidn es el euro, pero ¢qué tan confiable
y sélida es una moneda respaldada por 15 pai-
ses tan disimiles en su visién de la economfa y
en sus realidades?. Ahora mismo, Alemania esta
dispuesta eventualmente a reequilibrar su eco-
nomfa a través de un fortalecimiento del euro,
pero esto serfa una sentencia de muerte para paf-
ses como Portugal, Italia, Irlanda, Grecia, Espafia
(los llamados PIIGS) que requieren exactamente
lo contrario.

¢Y el yuan? Puede serlo en un futuro lejano si
China llega a ser lo que muchos proyectan, y si
abre su economia y sus mercados financieros de
tal manera que se convierta en una moneda de
libre circulacién con todo lo que eso implica.

... algunos paises, como otra alternativa, inten-
tan ligar sus monedas, a través de cdmaras de
intercambio o similares, caso de la China con
Turqufa, Brasil o Rusia, Brasil con Argentina, o
los paises del Alba a través del famoso sucre ...
pero esto en definitiva es una forma de volver al
trueque (porque no se usan monedas aceptadas
internacionalmente), lo que solo tiene sentido
en cantidades muy pequefias.

En cuanto a la idea de una moneda manejada por
alglin organismo internacional (el FMI u otro), es

caer en lo mismo: una autoridad central (contro-
lada y manipulada por Gobiernos) que emite di-
nero sin respaldo real y con todos los defectos de
las monedas como el délar.

Como sefiala Immanuel Wallerstein “No hay otra
divisa que tenga el equilibrio necesario para re-
emplazar al délar como divisa de reserva. Sien-
do este el caso, cuando el ddélar caiga, no habra
divisa de reserva. Estaremos en un mundo mul-
tipolar de divisas. Y este es un mundo muy cadti-
co, en el cual nadie se siente a gusto porque los
constantes virajes de las tasas de cambio hacen
muy precarias las minimamente racionales pre-
dicciones”.

Por eso recordemos lo dicho por Jacques Rueff
respecto a lo que es una moneda realmente va-
lida: “Una moneda convertible es una moneda
intercambiable, a igualdad de valor, libremente
y sin control de ninguna naturaleza, contra toda
otra moneda convertible. Los profanos creen que
esto es una simple disposicién de técnica finan-
ciera. En realidad es una cuestién de civilizacién,
ya que esta ligado al estatuto de la persona hu-
mana. Es la indispensable condicién de la liber-
tad econémica”.

3er. Concurso de
ensayos econdmicos
David Ricardo

Premios:

ler. lugar: Beca completa

oL .WA’ o David Ricardo para cursar
72, ] - estudios de economia
S V\Z@W enla USFQ
Dav-
_ piafed” L ado, Lugar: Media beca
. 2 A \ . . |
@MW AR de . paracursar estudios de
o 2010 MMJE,OM- economia en la USFQ
MR =
2T 3er. lugar: Diploma
s A e vl otorgado
porla USFQ

Mas informacidn: mfreire@usfg.edu.ec y en la pagina web de la
USFQ.



Se le ocurrido antes a ...

Juan Fernando Carpio
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“Ricardo vs. Malthus

debatiendo el subconsumo”.
El Debate de los 1800’s.
¢Puede sobreproducir una

a si misma una recesion?

economia al punto de causarse }

En 1803 Jean Baptiste Say explicaba que las personas
podemos obtener las cosas de dos formas: producién-
dolas por nosotros mismos o intercambiando. Nuestra
capacidad de adquirir otros bienes/servicios proviene
de la aceptacién de los que ofrecemos en el mercado.
Nada polémico hasta ahi. Eso aplicaba a nivel Macro
también: la oferta era el precedente y correspondiente
de la demanda. Esto no implicaba una ceguera de los
pensadores sobre la posibilidad de descoordinaciones.
Ricardo decfa “Pueden cometerse errores y bienes no
apropiados para ser demandados pueden ser produci-
dos - de éstos puede haber un exceso”. Decian también
que “es la mala adaptacién de los bienes a las necesi-
dades de la humanidad lo que es malo y no el exceso de
bienes”. Ricardo y James Mill (padre de ].S. Mill) aplica-
ron esa idea del balance al ahorro, que al no ir a gasto
de consumo iba a la inversién (otra forma de gasto, en
este caso productivo).

Fue una idea ampliamente entendida y aceptada por
sus contemporaneos. Salvo dos excepciones: Malthus
y Sisimondi. Para ellos, la suma de salarios de obreros,
ganancias empresariales y rentas de terratenientes (Y

= wL + (I+r)M + tT) no era suficiente para comprar el
total de la produccién pues los entrepreneurs no con-
sumian, sélo invertfan, lo cual creaba mas oferta no de-
mandable inmediatamente. Esto llevarfa a un espiral
de menor gasto (demanda agregada) en la economia
cada subsiguiente perfodo. Su solucién era invitar o
forzar a los terratenientes (parasitarios en la visién de
Ricardo pero no en la de ellos, irénicamente) a con-
sumir para compensar exdégenamente ese desbalance.
Ricardo refuté ese argumento explicando que el error
empresarial individual o sectorial, abre oportunidades
de ganancia para otros individuos o industrias. Si las
camisas son horribles durante todo un afio calendario,
las cantinas aumentardn sus ventas en base a fondos
que ahora se gastan en ellos. En realidad Ricardo, Mill,
Sisimondi y Malthus estaban debatiendo la existencia
de “estancamientos” en el largo plazo los unos y en el
corto plazo los otros (y medidas de urgencia). Ricardo
y Mill nunca negaron la existencia del error individual
o sectorial sino que insistieron en que el ajuste de pre-
cios/costos y ganancias volvia la Ley de Say cierta para
la economfa en conjunto. El error de unos es la opor-
tunidad de otros.

Dialogo con los lectores

Pablo.

El documentordonde analiza al SUCRE el Dr. Romero es excelente, creo muy importanteteconocer que
como latinos no hemos sido capaces de consolidar la cohesién social, en ese tema’hemos fallado, inclu-
sive si analizamos el proeeso histérico de la conformacién de la CAN, institueién que a nivel andino es
casi un sobreviviente, y nadie;*talvez por temor al juzgamiento de la histetria no lo han eliminado ya.

¢Qué podemos esperar de un nuevo sistema?, tal como lo interpreta Romero 2010 en su Gltimo docu-
mento, no hemos sido capaces de consolidar le.existente;¢qué nos hace suponer que este si lo vamos a
hacer?. Recuerdo el proceso de consolidacién de la'Wnidn Europea que inicié después de la CAN, llega-
ron a conformar un bloque continental, en funcién de alianzas y estrategias econdmicas, sociales geopo-
liticas, etc y hoy son una potencia mundial. Eso esta muy lejos de que suceda en América latina, muy
importante serfa investigar los factores que determinan la unién entre pueblos, analizarlos y sobre estos
planificar y construir.

Finalmente, quiero reconocer piblicamente tu esfuerzo por contribuir a la ciencia y al entendimiento de
la politica econémica y economia politica de nuestro pafs.

Un abrazo fraterno

Alfredo Uquillas



