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En este corto espacio, intentaremos ponernos al dfa en lo més relevante de la economifa mundial,
lo que pasa en Europa, China y EEUU, luego de haber revisado algunos conceptos alrededor de las
discusiones generales de politica econémica. Todo esto es importante porque EEUU es la economia
més grande del mundo, China la que més empuja y Europa la que mas dudas genera (hay otros focos
como América Latina o el Medio Oriente que dejaremos de lado).

1)GRANDES TEMAS
CONCEPTUALES

A - Las visiones en el
mundo

Imaginemos la siguiente situacién (proba-
blemente no tan imaginaria). El Presidente
de unos de los pafses en crisis debe tomar
decisiones, todas dificiles y duras. Y dada
la complejidad de los temas, llama a dos
grupos de grandes especialistas internacio-
nales, unos de la corriente liberal, otros de
la linea keynesiana. Llegan los primeros:

-Liberales. La solucidn inevitable, estimado Pre-
sidente, es pinchar la burbuja de precios, deudas,
salarios, valores de las acciones etc. . .que se ha gene-
rado por un intervencionismo fallido de los Bancos
Centrales inundando la economia de dinero y con
tasas de interés artificialmente bajas, lo cual distor-
siona completamente las decisiones de las personas
y empresas. Y luego hay que poner en marcha un
sistema que impida, o al menos limite, esa capaci-
dad de manipulacion monetaria.

-Gobierno. Pero esto generaria desempleo, quiebre
de empresas, problemas sociales.

-Liberales. Ningiin camino es fdcil, pero esta solu-
cion genera una capacidad de crecer nuevamente de
manera sana. Habrd desempleo en las dreas infla-
das por politicas monetarias erradas como la cons-
truccion o el automotriz, pero en cambio volverdn a
florecer otras actividades, el turismo por ejemplo en
su pais, y lo mismo con las empresas. ¢Quebrardn
esas empresas y se perderdn los empleos? No ne-
cesariamente, otros inversionistas locales o externos
pueden adquirirlas y darles empuje nuevamente,
obviamente perderian los duefios de esas empresas
pero asi debe ser en un sistema de mercado. Un caso
es el de los bancos, que deben ser sometidos a esa
mecdnica y disciplina.

-Gobierno. Pero esas empresas pueden ser adqui-
ridas por inversionistas externos y a precio de reglo.
Y ademds hay el problema del conjunto de las deu-
das ¢quién las asumiria, quién ganaria o perderia?

-Liberales. Sin duda hay empresarios externos
que se aprovechardn, pero probablemente manten-

drian una buena parte del empleo y la produccion
con una tendencia positiva hacia el mediano plazo.
La pregunta es ¢es importante producir y dar em-
pleo, o lo importante es la nacionalidad del propie-
tario? En cuanto a las deudas, este es un proceso
que debe quedar en manos de los involucrados, deu-
dores y acreedores, que deben negociar directamente
o0 mediante el sistema juridico. Pero es esencial que
la economia en conjunto registre las deudas al valor
que realmente tienen, sin enganarse.

-Gobierno. Muchas gracias ... y aqui vienen los
otros

-Keynesianos. Qjald usted no se deje manipular
por los liberales que acaban de salir, los principios
que ellos plantean estdn totalmente errados, ¢qué
sentido tiene menos empuje monetario y fiscal por
parte de los gobiernos en el momento de crisis, cuan-
do justamente es la falta de empuje privado lo que
frena a la economia? Lo iinico que se logra es un
circulo vicioso menos gasto, mds recesion, menos
gasto.

-Gobierno. Tiene ldgica, pero ¢entonces? Si esta-
mos claros que nos hemos excedido en muchas cosas
cahora debemos que excedernos aun mds?

-Keynesianos. Sin duda los excesos deben ser co-
rregidos, pero parte del proceso es crecer, lo cual solo
se logra con menores tasas de interés, mds creacion
monetaria de los Bancos Centrales y mayor déficit
fiscal financiado con deuda. Si la economia crece, de
esta manera las empresas y el trabajo se reactivan,
lo cual genera mds ingresos tributarios, mejora el
perfil fiscal, y al mismo tiempo la relacion deuda/
PIB disminuye.

-Gobierno. Muchas gracias ...

Esta pequefia conversacion refleja el deba-
te entre keynesianos y liberales, el mismo
del pasado presente y futuro. El mismo en
Europa o los EEUU. Asf es la economfa. No
hay visiones Ginicas cuando se trata de po-
liticas econdmicas bésicas. Sobre una base
ideoldgica y real, mi interpretacién es que
sin duda la posicién liberal es la adecuada
(con todos sus defectos y las dificultades
sociales y politicas inevitables en cualquier
solucién).

Juan Ramén Rallo

Frecuentemente ofmos que el gasto
publico es esencial para impulsar el
crecimiento econémico, sobre todo
en época de recesién. Si el sector
privado no tira del carro, es decir, si
el sector privado no gasta al mismo
ritmo al que lo hacfa antes, sera me-
nester que el Estado ocupe su lugar

. Es menester recordar qué cabe
entender por creacién de riqueza ...
alguien lo hace cuando produce los
bienes y servicios que en cada mo-
mento del tiempo son méas urgente-
mente demandados por los consu-
midores. Los precios son el principal
indicio que sugiere la existencia de
beneficios potenciales a explotar y
que la consecucién de esos benefi-
cios es la primera linea de flotacién
a superar. ¢La segunda? Que esos
beneficios sean lo suficientemente
cuantiosos como para compensar el
tiempo que ha costado obtenerlos:
es decir, los beneficios han de bastar
para remunerar a los rentistas (que
no son vampiros) por diferir su con-
sSumo y asumir riesgos. ..

... ¢qué sucede en una depresién?
Pues que el sector privado, el encar-
gado de llevar la batuta de la inver-
sion, deja de invertir en masa. ¢Y por
qué? Podriamos resumirlo en dos
motivos: o porque no sabe dénde o
porque no puede invertir ... ¢Puede
el Estado aportar una solucién a es-
tos dos problemas?

Al primero es evidente que no. Si
en circunstancias normales el Es-
tado tiene enormes deficiencias de
informacién frente al sector priva-
do, en circunstancias excepcionales
esas deficiencias sélo se agravan ...
En cuanto al segundo problema, en
apariencia el gasto publico si puede
aportar una solucién... pero sélo en
apariencia. El supuesto razonamien-
to es simple: como el sector privado
no es capaz de endeudarse para in-
vertir en proyectos rentables, que lo



GRAFICO 1 APALANCAMIENTO DE LA BANCA
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haga el sector publico en su lugar; al cabo, el
Estado tiene un mayor musculo financiero para
captar capital incluso en momentos de penuria.
Sin embargo, recordemos que si el sector priva-
do no puede endeudarse es porque ya acumula
un exceso de deuda con respecto a la riqueza
que es capaz de crear para amortizarla (situa-
cién de insolvencia o cercana a la insolvencia).
¢Y con qué amortiza el Estado su deuda? Pues
con los impuestos futuros del sector privado:
maés deuda publica equivale a una mayor deuda
privada de carécter fiscal ... El efecto neto de
esta politica es claramente calamitoso: el sec-
tor publico dilapida el escaso capital que consi-
gue captar y ahoga todavia mas la financiacién
del sector privado, el Ginico eventualmente ca-
paz de tejer planes de negocio generadores de
riqueza. ...

B- El problema del sistema
financiero

Una guia interesante es Huerta de Soto: “... en 1609
se crea el Banco de Amsterdam después de una etapa de gran
confusion monetaria y ejercicio fraudulento de la actividad ban-
caria ... la principal peculiaridad del banco es que se basé en el
cumplimiento estricto de los principios universales del derecho en
relacion con los depdsitos, con la obligacion para el banco depo-
sitario de mantener en todo momento un coeficiente de caja del
100% en relacion a los depdsitos a la vista ... dice Adam Smith:
“en Amsterdam no hay dogma de fe mejor establecido que el que
por cada florin que circula como dinero bancario, se encuentra
un florin en oro o en plata que le corresponde en el tesoro del
banco” .... El Banco de Inglaterra se crea originariamente en
1694 tomando como modelo el Banco de Amsterdam, pero no
se cred con las mismas garantias legales de custodia y respaldo,
sino que tuvo como objetivo primordial ayudar a la financiacion
del gasto ptiblico...”.

Estéd claro, el sistema bancario moderno tiene enor-
mes incentivos perversos. Uno de ellos es la innova-
cién bancaria que puede ser muy criticada, el mismo
Huerta de Soto: “...En el dmbito financiero las innovaciones
pueden considerarse positivas cuando se refieren a la introduccion
de nuevos equipos, canales de distribucion etc. Pero cuando tales
innovaciones afectan directamente al papel que cumplen los prin-
cipios esenciales de derecho, las mismas tenderdn a producir un
grave daiio social. Es por tanto un sarcasmo denominar inno-
vacidn financiera a lo que, en ltima instancia, no pretende sino
sortear los principios generales del derecho ... Hay que resaltar
que gran parte de las innovaciones financieras se desarrollan en
el caldo de cultivo de la especulacion febril que alimenta la ex-
pansidn crediticia generada por el sistema bancario con reserva
fraccionaria....”.

Los bancos se movieron en los ultimos afios de
un negocio tradicional de préstamos que se cobran a
su vencimiento basados en gran medida en recursos
de los depositantes con un fuerte desajuste de plazos
entre depdsitos y créditos, a un negocio mucho mas
cercano a la inversiéon consistente en “originar y dis-
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tribuir” operaciones pero sin tenerlas ya en el balance.
Eran esencialmente productos estructurados, consis-
tentes en portafolios armados con hipotecas, bonos
corporativos, recibos de tarjetas de crédito y otros.
Los vehiculos financieros cambiaron pero se mantuvo
el elemento esencial amplificado: un descalce de pla-
z0s ya que se levantaban fondos a relativamente corto
plazo y se prestaba a largo plazo. Ahf esté el problema
bancario bésico desde hace 500 afios: un sistema que
permite un grave descalce de fondos y la multiplica-
cién excesiva del dinero virtual (en el gréfico 1 vemos
como el sistema bancario europeo estaba atin més
apalancado que el norteamericano, es decir multipli-
caba atn mas el dinero). Esa es la base de las crisis
bancarias, incluyendo lo que hoy sucede en Chipre.

LA BANCA Y LOS DEUDORES HIPOTECARIOS.

Es un tema humana y econémicamente com-
plejo: ¢qué hacer cuando alguien no puede pa-
gar el préstamo de su casa? Una opcién es que
el banco toma la casa y si su valor no alcanza a
cubrir la deuda pues sigue cobrando esa deuda.
Otra que la gente entrega la casa y con eso se
salda cualquier saldo pendiente. Europa optd
por lo primero para salvaguardar a la banca (lo
cual es inaceptable). El Ecuador escogi6 recien-
temente lo segundo (lo cual es eventualmente
injusto porque no debemos olvidar que detras
del banco también estan los ahorristas cuyo di-
nero es el que se presté al duefio de la casa ...
y ademaés no todos los deudores son similares).

Cualquier solucién razonable debe tomar en
cuenta: a)el caso por caso que debe ser juzgado
por la justicia si es necesario, b)que los bancos
no deben tener ningln privilegio y si sus due-
fos deben perder asi debe suceder (no se puede
caer en la trampa de que eso es una catastrofe
para la sociedad), c)viviendas abandonadas o
en manos de los bancos constituyen una pér-
dida social importante, d)no se puede aplicar
el principio general de que los contribuyentes
(via impuestos) y ahorristas (via inflacién) de-
ben perder en el proceso. Otra cosa es que el
financista y el ahorrista de tal o cual banco en
particular si pueden perder. Tema complejo ...

C. El sistema monetario.

El otro fendmeno clave es el sistema monetario que
antes se basaba en el patrén oro (Gold Standard), es
decir que toda creacién monetaria debfa tener un res-
paldo real. Este sistema empieza a romperse en 1922
cuando se lo remplaza por el Gold Exchange Standard
mediante el cual para emitir dinero se podia tener res-
paldo de oro o de las monedas claves del momento
(el ddlar y la libra). Y como lo sefiala Rueff: “... genera
4 problema serios:

*hace desaparecer en los paises de moneda clave la contraccion
del poder adquisitivo interno a la que llevaba el patron oro, ceteris
paribus, como contraparte de todo déficit de la balanza de pagos
y tendia a corregirlo. Otorga a los paises de moneda clave el ma-
ravilloso secreto del déficit sin llanto.

*convierte a toda transferencia de capitales de los paises de mo-
neda clave hacia los demds, en una causa de aumento del poder
adquisitivo que de ninguna manera 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”.

... Todo esto modificé profundamente la sicologia de los pueblos,
atenuando o suprimiendo las consecuencias internas de los déficits
externos ... Los profanos creen que esto es una simple disposicion
de técnica financiera. En realidad es una cuestion de civilizacion,
ya que esta ligado al estatuto de la persona humana. Es la indis-
pensable condicion de la libertad econdmica”. Y obviamente esto ha
ido empeorando en el mundo al tener cada vez sistemas monetarios
mds discrecionales, cada vez con menos anclas”.

Las conclusiones son muy claras: si tenemos un siste-
ma monetario global que no genera ajustes automéa-
ticos sino que més bien amplifica los desequilibrios
externos, y si ademas se mantiene con mas fuerza el
sistema de multiplicacién bancaria con reservas frac-
cionarias, el resultado es inevitablemente excesos
monetarios que se reflejan en una doble pirdmide mo-
netaria enorme, que genera burbujas y, como contra-
parte posterior, crisis.

La gran expansién monetaria de estos afios, es muy
clara en el grafico 2. Los principales Bancos Centra-
les del mundo han aumentado su balance, es decir la
creacién monetaria, en cantidades enormes que llegan
hasta el 30% del PIB. Esto genera tensiones inflaciona-
rias o devaluatorias, o impide que reviente la burbuja
de precios. Es decir el mundo ha aplicado estos afios
una visién muy keynesiana ... y los problemas no pa-
recen resolverse!. Mas bien hoy el dilema, sobre todo
en la Reserva Federal, es ¢cudndo parar la inyeccion y
las bajas tasas de interés, que estan creando nuevas
burbujas e incrementos de riesgo en el sistema finan-
ciero mundial?.

GRAFICO 2 - CREACION MONETARIA DE
LOS BANCOS CENTRALES
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2)EUROPA

A- Como todo esto empezo en
Europa

Seis paises se unieron a finales de los afios 50 del si-
glo pasado para crear la unién alrededor del carbén
y el acero (los dos grandes productos estratégicos de
ese momento). Fue un tema, primero, politico: unir
a pafses que se habian destrozado en dos sangrien-
tas guerras, y que querfan mirar el futuro juntos de
mejor manera. Segundo, estratégico: crear una unién
que sea lo suficientemente fuerte econdémicamente (lo
cual implicaba la posibilidad de fortaleza militar y po-
litica) frente a los demés poderes en el mundo. Y esa
union fue caminando hacia mas pafses (27), hacia més
unidad (comercial, laboral etc..) y finalmente hacia un
intento de crear un sistema monetario compartido
luego del fracaso de muchos otros de unién monetaria
como fue la famosa “serpiente monetaria”.



Y hay un trasfondo politico importante en que cada
uno busca su interés. Por ejemplo dice George Fried-
man: “... El continente evoluciond con Alemania volviendo a ser
el gran poder exportador. Para Alemania la unificacion resolvia
su problema que consistia en producir mds que su capacidad de
consumo ... la zona de libre comercio y su ampliacién era funda-
mental para tener cada vez mds mercados. ... Alemania también
apoyaba la creacion de estdndares europeos de empleo, medio
ambiente y mds. Estas politicas protegian a sus grandes empre-
sas de la competencia del resto de Europa. Finalmente Alemania
apoyaba el euro, controlado por un banco donde la influencia ale-
mana es importante. Su objetivo de evitar la inflacion, protegia
a los acreedores alemanes contra los paises que intentarian inflar
sus economias para pagar las deudas ...

... La politica de Merkel en estas circunstancias le viene impues-
ta por la realidad. Asegurar que se mantenga la zona de libre
comercio en beneficio de los exportadores alemanes. Minimizar los
costos de Alemania en el proceso de estabilizacion, al imponerlo a
otros paises. Convencer a la poblacion que los culpables eran los
griegos indisciplinados ... como buena politica cred el mito de los
malos griegos intentando engaiar a los buenos bancos alemanes
... de ahi que debia ser agresiva con los deudores, pero no hasta el
punto en que pudieran declarar el default y abandonar el sistema
... Merkel sabe que los alemanes tienen que absorber los costos
de la crisis. Ella intenta a cambio de eso, extraer una estructura
nueva para Europa en la que los paises acepten presupuestos
vigilados desde Bruselas ..."

B- Como y por qué los problemas
crecieron en Europa

Hay muchos factores alrededor de los 10 afios inicia-
les del euro, aparentemente exitosos en su comienzo,
y luego un ejemplo de fracaso, o al menos de enormes
dificultades ... para algunos anunciadas e inevitables.

Todo esto generado por una légica implacable.

Por ejemplo, analizamos con Gros and Mayer, los pro-
blemas de Europa:

“(1)Mientras la disciplina de mercado estaba inhabilitada por la
burbuja crediticia mundial, la ausencia de una politica fiscal ade-
cuada no puso ninguna restriccion en el crecimiento de déficits
fiscales, externos y de la deuda.

(2)La agencias de rating con sus evaluaciones prociclicas refor-
zaron esa tendencia ya que los fundamentos de esos paises apare-
cian como buenos. No veian que sus ratings positivos mantenian
los flujos de capitales que a su vez generaban buenas cifras.

(3)La impresion que las deudas soberanas no tenian riegos fue
reforzado por dos decisiones regulatorias: i)las reglas de capital
requeridas por el Banco Central ponian cero riesgo para las deu-
das estatales, ii)el Banco Central no aplicé ningiin descuento a
los papeles de deuda piiblica que recibia como colaterales para
sus prestamos.

(4)Con la mayor aversion al riesgo por la crisis del 2007, los
mercados de repente tuvieron pdnico de los déficits piiblicos y
deudas exorbitantes ... la combinacion de menor crecimiento y
mayor riesgo puede cambiar dramdticamente cualquier evalua-
cion...”

Y Boone and Johnson:

“Ciertas reglas monetarias bdsicas relativas a la creacion mone-
taria explican la peligrosa evolucién ...

(1)Desde su fundacién el Banco Central Europeo ha utilizado las
operaciones de recompra como un instrumento de politica mone-
taria. Esto significa que 7.856 bancos en la zona euro pueden
comprar deuda soberana como colateral para nuevo financia-
miento. Y las reglas son tales que los papeles de corto plazo son
mds atractivos que los de largo plazo ...

(2)Se tornd mds rentable para los bancos comprar papeles es-
tatales de corto plazo y entregarlos al Banco Central Europeo
a cambio de préstamos. El margen entre unos y otros generaba
ganancias importantes.

(3)Esto cred 3 elementos de aumento de riesgo. Uno, los bonos
de gobiernos eran muy liquidos, lo que aumentd el acceso al mer-
cado de paises pequeiios. Segundo, aumentd la confianza de los
inversionistas de que la Union Europea y el Banco Central no
dejarian caer a los bancos. Tercero, los bancos emitieron papeles
de corto plazo para dar préstamos de largo plazo ... Ademds el
entorno regulatorio en Europa sin limites al apalancamiento, les
llevé a convertirse en los mayores financistas de la deudas hipo-
tecarias americanas.

(4)En una situacién normal, la salida de capitales de los paises
con un tipo de cambio fijo como el euro, vendrian acompaiadas
de pérdidas en sus reservas internacionales,y una seiial de pro-
blemas de liquidez bancarios y estatales. Pero el Banco Central
Europeo evitd esto ... opera un sistema de pagos en el que no
netea las transacciones entre paises ...".

iLa evolucién negativa de Europa estaba inscrita en
sus genes!

Esté claro que los problemas de las sociedades no son
solo econémicos o politicos, sino también institucio-
nales.

Por ejemplo, Panico:

“...(Dlas discrepancias entre los poderes del sistema euro y del
Eurogrupo es la base de la ineficiencia en la coordinacion. Por
eso las politicas fiscales y monetarias actiian como sustitutos en
lugar de complementos. La falta de confianza entre los diversos
actores ha llevado a la implementacién del Pacto de Estabilidad
que es una regla fiscal rigida dificil de implementar. Eso lleva a
politicas prociclicas y no puede tomar en cuenta los ciclos y ne-
cesidades estructurales de las diferentes economias ... Wyploasz
compara las politicas monetarias y fiscales y argumenta que el
cambio radical en la primera fue el movimiento de reglas hacia
disefios institucionales, delegacion a instituciones independientes
y un claro objetivo que cumplir. Dice él que la politica fiscal tiende
A es0S esquemas pero Con rezago.

GRAFICO 3 PROYECCIONES DE CRECIMIENTO EN EUROPA PARA EL 2013
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(2)La ausencia de una agencia independiente supra nacional
de desarrollo que identifique las necesidades estructurales y las
prioridades.

(3)La ausencia de un fondo de estabilizacion monetaria que ayu-
de a defender el euro contra ataques especulativos...”.

C- Escenarios posibles en Europa

Los hay muchos y variados. Veamos una gama con
Douglas J. Elliott.

“....El escenario feliz: se sale bien del problema (10% de proba-
bilidades)

Podria ser que los pasos dados hasta ahora, muchas veces sin
mucho apoyo politico, sean suficientes para pasar la crisis y dar
tiempo para atacar los temas de largo plazo. ..

El Escenario mds probable: las cosas empeoran antes de mejorar
(65% de probabilidades)

Lo mds probable es que los lideres europeos no logren ponerse de
acuerdo para recuperar la confianza ... Puede haber un estallido
en alguna parte — y para eso hay muchos candidatos. Lo que
lleva a un cierre de los mercados para Espaiia e ltalia, lo cual se
regaria al resto del continente ... recién los lideres tomarian ac-
ciones suficientes. Esto requiere que paises como Alemania acep-
ten respaldar las deudas de los mds débiles, paises que a cambio
aceptarian un fuerte grado de control de sus presupuestos por
parte de la autoridad europea ... Y los bancos estarian sujetos
a una supervision mds integrada, a un sistema de garantia de
depdsitos y mecanismos comunitarios para atender las quiebras
bancarias comunitarias...."

El Escenario Desastroso: Todo estalla (25% de probabilidades)

Hay el mismo estallido que en el escenario anterior, pero los li-
deres no llegan a acuerdos. El resultado es defaults en Grecia,
Portugal, Espafia, Italia, Irlanda y posiblemente algiin otro pais
como Bélgica. Grecia estaria forzado a salir del euro y posible-
mente otros paises. Europa caeria en una depresion profunda,
EEUU en una crisis mediana y el crecimiento de paises como
China se frenaria de manera notoria ...”

Son escenarios posibles. Y agregamos el gréfico x
donde vemos las proyecciones presentadas por The
Economist para el 2013. Chipre es una sefial clara que
los problemas de fondo no se estén resolviendo sino
solo empujando hacia adelante, intentando mantener
viva la burbuja de deudas, salarios y precios, cuando
ya es hora de decidir quién gana y quién pierde en el
proceso de llevar la economia a su nivel razonable (en
particular decidir qué pierden los bancos y financistas
que apostaron a ganancias generadas por la burbuja).

¢Cuadl es la mejor solucién? No hay mejor. E incluso
como liberal este es un tema complejo. Mantener el
euro tiene un enorme atractivo: quitar de manos de
los gobernantes el poder de manipular el dinero y has-
ta cierto punto imponerles disciplinas externas, mien-
tras abandonarlo es para algunos paises la posibilidad
de devaluar su moneda otra vez y generar inflacién
como mecanismo poco sensato para ajustar la eco-
nomfa ante las indisciplinas. Pero el euro conlleva un
grave defecto: genera mas poder estatal centralizado
en la Comunidad, més regulaciones, més trabas, mas
decisiones politicas lejos de los ciudadanos. ... entre
lo uno y lo otro la pregunta es ¢qué escoger?

3)CHINA

Resumiendo hay tres grandes temas en ese enorme
pafs.

El primero. ¢Puede seguir creciendo en el corto y me-
diano plazo?. Como muestra el grafico 4, la desacele-
racion del 14% al 8% era preocupante porque podia
continuar a la baja. Sin embargo, dltimas estimacio-
nes pueden hacer pensar que (quizas) eso se ha evi-
tado.

Segundo. Cambiar el modelo de desarrollo hacia afue-
ra, el cual genera importantes desequilibrios en la
economfa mundial (tipo de cambio subvalorado con
precios y salarios bajos, que empujan el superavit
externo y por ende superdvits de financiamiento que
inundan el mundo), por un modelo mas basado en el



GRAFICO 4 — CRECIMIENTO EN LA CHINA
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empuje interno. La transicion se esta dando pero
es obviamente lenta. Y requiere una contraparte
exactamente contraria, sobre todo en los EEUU:

Tercero. En el largo plazo la consigna de China es
“crecer y volverse rico antes de envejecer”. No obs-
tante, las perspectivas demogréficas no son muy
buenas, ya que estd declinando la poblacién en
edad de trabajar y en (relativamente) poco tiem-
po la carga de los inactivos sera demasiado gran-
de para los activos. Por eso hay que mantener el
crecimiento elevado y generar alta productividad,
para poder financiar ese cambio poblacional.

4)EEUU

La discusién es la misma: ¢para restablecer el cre-
cimiento hay que seguir manteniendo una politica
fiscal deficitaria, tasas de interés bajisimas y fuer-
te inyeccién monetaria, o todo lo contrario? Este
fue el debate en el Congreso alrededor del famo-
so Fiscal Cliff (el abismo fiscal): renovar o no los
recortes de impuestos y los aumentos de gasto.
Finalmente triunfé la posicidn keynesiana (... que
algunos keynesianos critican por ser insuficiente),
es decir mas gastos y menos impuestos, lo que en
el futuro se veria reflejado en més déficit y mas
deuda (vemos en el gréafico 5, como siguen cre-
ciendo paralelamente el techo de deuda en rojo y
la deuda efectiva en verde).

Pregunta: ¢Y si no se llegaba al acuerdo? Para los
keynesianos, la economfa cafa en recesién pro-
funda por falta de combustible estatal. Para otros,
mas bien era una buena oportunidad de poner or-
den en los problemas de mediano plazo. Uno, se
arreglaba una parte del déficit futuro. Dos, aumen-
taban los impuestos sobre la clase media, lo cual
es quizas necesario para que el electorado tome
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we= DP growth, %

net exports

LS = B LS

£

07 08 09 10 11 12* 13t

*Estimate fAuthor's forecast

conciencia que hay que pagar por lo que se reci-
be y asf presionar para un Estado més pequefio y
eficiente. Tres, se hubiera generado solo un ligero
ajuste recesivo hasta que se de la reasignacién de
recursos en la economia y esta se enrumbe mejor
en base a sus potencialidades (volver al debate
del inicio).

En conclusién, la economfia seguird siendo poli-
tica, obedeciendo a discusiones alrededor de vi-
siones fundamentales sobre la economfia y la so-
ciedad ...
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GRAFICO 5 - TECHO DE DEUDA Y DEUDA EFECTIVA EN EEUU
Repeat of 2011 Debt Ceiling Debate Looming

U.S. Debt Quickly Approaching Celling
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Opinan los lectores

Pedro Romero y Pablo Lucio Paredes:

Les escribimos con un profundo sentimiento de agravio;
en el boletin KOYUNTURA, hemos leido la publicacion de
Febrero 2013, sobre “El déspota malevolente”, quisiéramos
apelar a su consideracion hacia los lectores para obtener
informacién veraz, contextualizada y plural. Muchas afir-
maciones e ideas constan como razonamientos erroneos o
falsos. Por ejemplo, se dice que “las definiciones mas basicas
de democracia la definen como un mecanismo de alternan-
cia pacifica en el poder politico, pero ese espiritu no es el que
predomina en los partidarios del actual gobierno.” Esto es
un error conceptual, ya que la democracia desde sus orige-
nes etimolégicos hasta

su definicion mas basica segun la Real Academia Espanola
coinciden que la democracia es una doctrina politica donde
el pueblo interviene en el gobierno. Esto se vuelve falacia
cuando como argumento se parafrasea un articulo de opi-
nion sin validez académica y se lo trata de utilizar como evi-
dencia para una idea erronea.

Las fallas abundan; en el mismo parrafo se cita a Galo Mora
y se deduce de forma errénea que existen contradicciones
en una oracion carente de sintaxis. Asi mismo, se afirma
que tenemos un gobierno autocrata; que los que apoyan el
proyecto politico Alianza PAIS consideran imperativo que
Correa siga en el cargo presidencial;que este régimen, deno-
minado personalista por el autor, se sustenta en la ausencia
de institucionalidad en el pais. Al final de la introduccion se
afirma que el “déspota malevolente” no posee conocimiento
superior a ninguno de nosotros y que solo favorece a unos
cuantos. Todas las afirmaciones expuestas carecen de evi-
dencia que las sustente, por lo cual el trabajo es altamente
inexacto.

Pedro Romero llama a reflexionar desde la academia, en un
articulo con fallas gramaticales, ausencia de pluralidad en
las fuentes, cuestionables citas. Por lo cual, acogiéndonos a
nuestro derecho constitucional de libertad, art. 66, numeral
siete, pedimos se evidencie de forma exacta las afirmacio-
nes realizadas.

Andrea Espejo Freire
Médica graduada
Universidad
San Francisco

Victor Rubio Carrillo
Estudiante del IMC de la
Universidad
San Francisco

Respuesta de Pedro Romero a los lecto-
res:

Este es una cita del diario el Comercio de lo que dijo Correa
en marzo del 2009:

“Esctichenme bien. El Presidente de la Repuiblica no es solo
jefe del Poder Ejecutivo, es jefe de todo el Estado ecuatoria-
no, y el Estado ecuatoriano es Poder Ejecutivo, Poder Legis-
lativo, Poder Judicial, Poder Electoral, Poder de Transpa-
rencia y Control Social, Superintendencias, Procuraduria,
Contraloria”. Este contenido ha sido publicado original-
mente por Diario EL. COMERCIO en la siguiente direccion:
http://www.elcomercio.com/marco_arauz/Poder-vs-dere-
chos_0_581341978.html.

Esta cita estaba en youtube pero el video ha sido elimina-
do, Correa lo dijo en una sabatina. El tiene todo el Poder.
Ademas, parece que s6lo has leido la introduccion. Mas
adelante se encuentran los datos de Polity IV, un indicador
ampliamente respetado, donde se clasifica a Ecuador como
Anocracia Abierta, dentro de una escala que va desde “De-
mocracia Consolidada”, “Democracia” , “Anocracia Abier-
ta”, “Anocracia Cerrada”, “Autocracia”, “Estado Fallido”.
Te adjunto el reporte de Ecuador al respecto y observa como
se ha deteriorado la democracia en Ecuador en los ultimos
anos. En suma, Ecuador no es una democracia consolidada
donde, a diferencia de lo que dijo Correa, se requiere de 1i-
mites al poder ejecutivo.

Ademas, la democracia segiin Robert Dahl, uno de sus prin-
cipales teoricos modernos, descansa entre otras institucio-
nes en elecciones abiertas y libres. Otro especialista Rudol-
ph Rummel la define como: una democracia liberal, donde
aquellos que mantienen el poder son elegidos en elecciones
competitivas mediante el voto secreto de amplias secciones
de la poblacion, donde existe libertad de opinion, religion, y
organizacion; y un marco constitucional de leyes al cual el
gobierno esta sujeto para garantizar igualdad de derechos.
Para el filosofo Karl Popper era de suma importancia que lo
que caracteriza a una democracia es la alternancia pacifica
del poder. Finalmente, para el gran teérico de la democracia
del siglo XIX Alexis de Tocqueville la importancia de la de-
mocracia radica en exponer al la dura critica de la opinion
publica todas las actividades de los gobernantes.

Gracias por notar errores tipograficos que salen de mi con-
trol.

Pedro Romero



