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EDITORIAL

En esta oportunidad nos complace sefialar los aportes incorporados en esta
edicion 22 de nuestra publicacion semestral, Revista Venezolana de Analisis de
Coyuntura, correspondiente al nimero uno enero-junio del afio 2006.

En el primer articulo, Jiménez y Reimi, disertan sobre las caracteristicas,
fases, evolucion, actores y agentes del proceso de globalizacion en su
dimensién econémica. Seguidamente, Levy, nos presenta reflexiones sobre los
procesos de integracion como via protegida para la insercion en la economia
globalizada, destacando el caso latinoamericano; Mata Mollejas, nos sefala que
en el caso venezolano las variaciones en la participacion fiscal en el excedente
retornado de las exportaciones petroleras y la inconsistencia fiscal apalancada
con crédito a corto plazo, ha devenido en la desvalorizacién sostenida del bolivar
y Alicia Chuecos, nos indica que el Banco Central de Venezuela mantuvo la
estabilidad de precios como objetivo secundario durante los periodos previo y
posterior a la promulgacion de 1992, a pesar de que Ley establece que este
objetivo debe ser siempre prioritario. A continuacioén, Pefia, realiza un ejercicio a
través de un modelo econometrico sobre la volatiidad macroeconémica y sus
efectos en la economia, especialmente sobre variables que inciden en el
crecimiento econémico debido a los shocks de origen externo y

Viloria Hernandez, nos presenta un modelo tedrico, funcional y estructural
para la estimacion de cuatro indicadores econémicos que fortalecen el disefio y
formulaciéon del plan econémico y financiero de la empresa y Gonzalo Pico, nos
indica que para una empresa de servicios es fundamental elaborar un mapa de
procesos como herramienta de gestion de calidad, porque facilita el control de
los aspectos claves a mejorar y permite aumentar su valor agregado.

En el ambito agroindustrial Morales analiza y explica la situacion actual del
abastecimiento urbano de alimentos en Venezuela con la instalacion de la
llamada Gran Distribucion y la participacién del Estado en este proceso y
Abarca, nos presenta el proceso de cémo en Hispanoamérica se conformo un
tipo de economias subdesarrolladas dependientes del comercio de bienes
primarios a cambio de bienes finales.

En el &mbito econdmico internacional, André Morera Cunha , Andrés Ferrari
y Fernando Ferrari Filho analizan argumentos a favor de la propuesta de
convertilidad plena de la cuenta de capital y financiera de Brasil y, César Gallo,
en el ambito socioeconémico, nos sefiala como en Canada siendo un pais
altamente desarrollado cuya economia transcurri6 un proceso de transicion de
tradicional a moderna, con un alto nivel de vida de sus habitantes en promedio,



hay evidencias que indican una tendencia creciente de la desigualdad y de
grupos que devengan bajos ingresos.

Finalmente, se presentan dos articulos con aplicaciones estadisticas, en el
primero Rodriguez, Requena y Mufioz recogen el posicionamiento de los
destinos turisticos latinoamericanos en el mercado Espafiol, partiendo de ios
factores de atracciéon y rechazo que afectan se demanda turistica y Gustavo y
Benito Valverde nos muestran que los métodos de diagndstico basados en la
matriz con las variables explicativas podrian ser inadecuados cuando se
presentan problemas asociados a la colinealidad.

Como siempre, presentamos una seccién de Indicadores Econdmicos de
Venezuela y de Documentos y Resefias en donde en esta oportunidad Jorge
Rivadeneyra, nos ofrece un documento titulado “El Otro Nombre" y Oscar Viloria
Rendén , nos presenta una magnifica resefia de Jonh Kenneth Galbraith.

El compromiso asumido con el mejoramiento de nuestra publicacién nos
obliga a introducir mejoras en el sistema de arbitraje, para lo cual estamos
elaborando un nuevo formato de instrucciones a nuestros arbitros, donde se
indica con detalle y precision los aspectos que se deben evaluar. Damos las
gracias a nuestros contribuyentes, arbitros y lectores. Continuamos en la
blsqueda de la excelencia
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TENDENCIAS DE LA ECONOMIA MUNDIAL:
LOS NUEVOS ACTORES Y AGENTES

DEL PROCESO DE GLOBALIZACION

EN SU DIMENSION ECONOMICA

Armando Jiménez*
Maria Reimi**
Universidad Simén Bolivar

Resumen:

El presente trabajo analiza las caracteristicas, fases, evolucién, actores y agentes del proceso de
globalizacién en su dimensién econémica. En una primera parte se describen y analizan las tres
areas componentes de la globalizacién econémica: finanzas, comercio y produccién para vincular-
las en el surgimiento, composicion, intereses y actuacion de los agentes y actores que actiian en
la macrounidad geografica mundial. El desideratum de este esfuerzo investigativo radica en que la
literatura econdmica pareciera analizar méas el proceso de globalizacién econémica, que los acto-
res y agentes que coadyuvan al mantenimiento del proceso a escala planetaria y el juego de
intereses y alianzas que éste permite en la economia mundial.

Palabras claves: Globalizacién econémica, economia mundial, actores y agentes econémicos,
finanzas, produccién, comercio.

INTRODUCCION

Algunos podrian sostener que la globalizacién es el Gltimo “cliché” académi-
co al que concurren los observadores cuando las cosas parecen dificiles y dife-
rentes de explicar. Por este motivo se etiqueta con el término globalizaciéon a una
gran variedad de actividades, sin que se haya desarrollado una formulaciéon del
concepto que tenga aceptacion general. En este orden de ideas, se considera
que el caracter evasivo del concepto de globalizacion es un elemento subyacen-
te en términos como interdependencia, sistema mundial, globalismo, sociedad
mundial, universalismo, internacionalizacidn, globalidad, etc. (Rosenau, 1997).

Las diferentes definiciones de globalizacion, disimiles y vagas, reflejan la

evidencia de un profundo cambio y de una blsqueda activa de nuevas formas
para abordar fenédmenos que no nos son similares.

*armandojim@cantv.net; arjimenez@usb.ve mariareimj58@cantv.net; freimi@usb.ve
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Puede ser presuntuoso formular “una” definicion del proceso de globaliza-
cion considerando que tiene un caracter multidimensional, polifacético, que
ademéas comprende ideas, imagenes, simbolos, muasica, modas, y una gran va-
riedad de gustos y representaciones de identidad y comunidad. Empero, resulta
relevante formular algunas definiciones para tratar de especificar algunas carac-
teristicas del proceso, independientemente de su punto focal particular.

El desideratum de este esfuerzo investigativo radica en el analisis de los di-
ferentes actores y agentes econdmicos que actidan en el marco de un proceso
de globalizacion a escala planetaria y que abarca la macro unidad geografica
mundial. Sus intereses, formas de actuacion, caracteristicas, alianzas, y defini-
ciones de los actores y agentes resultan relevantes a los fines de comprender el
proceso de globalizacion econémica, no solo desde el punto de vista conceptual,
sino desde la 6ptica operacional.

A los fines de cumplir con el objetivo propuesto de este esfuerzo investigati-
vo, el articulo se encuentra dividido en dos partes. La primera, aborda la dimen-
sibn econémica dél proceso de globalizacion, sus diversas definiciones,
caracteristicas, areas y aspectos metodolégicos. Los actores y agentes, consti-
tuyen la segunda, donde se planteara descriptiva y analiticamente los diferentes
grupos que determinan, el funcionamiento de la economia mundial y que, ade-
mas, presentan caracteristicas e intereses frente al proceso de globalizacion.

LA DIMENSION ECONOMICA DEL PROCESO DE GLOBALIZACION

De acuerdo a Martinez (2000) la dimensién econémica del proceso de glo-
balizacion incluye las siguientes &reas: finanzas, comercio y produccion, las
cuales son relevantes analizar para los fines de este articulo, siguiendo de cerca
el tratamiento que de este tema hace el mencionado autor.

Finanzas

Se manifiesta en la integracion de los mercados financieros internacionales
(como consecuencia de la ausencia de controles de capital, costos de transaccion,
la existencia de una actitud inversora hacia el riesgo, etc.) y una gran movilidad de
capital (por alcanzarse principalmente por combinarse los costos nulos de tran-
saccién y la ausencia de un riesgo doméstico en las preferencias de cartera).

La medicion precisa del grado de globalizacién financiera es una tarea dificil
gue exige un conocimiento muy especializado. Sin embargo, se pueden expre-
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sar algunas caracteristicas actuales de la globalizacion financiera que resultan
relevantes para los fines de este esfuerzo investigativo.

En este sentido, Griffith (1998) destaca cinco tendencias principales de las
finanzas internacionales:

1. Mercados de capitales cada vez mas integrados y globalizados, consideran-
do que la articulacién de los mercados financieros nacionales es superior a la
articulacion global de las estructuras productivas nacionales, ya que el creci-
miento rapido de los flujos internacionales de capital ha sido mucho mas ra-
pido que el crecimiento de la Inversién Extranjera Directa (IED) y el comercio.

2. Un crecimiento del tamafio e influencia de los mercados financieros en todos
los paises, un aumento del negocio en los mercados de titulos y un ascenso
del valor de las transacciones financieras sobre el producto nacional bruto,
principalmente en los paises méas desarrollados.

3. Una tendencia a la desaparicién de las separaciones tradicionales funciona-
les, particularmente entre actividades de titulos y las bancarias, de modo
que el descenso de los depdsitos no remunerados, la reduccion de los mar-
genes de intermediacion y la disminucion de la demanda de créditos banca-
rios con relacion a otras formas de financiacion directa, han generado un
impulso en los bancos a implicarse en el negocio de titulos, lo cual es menos
regulable y genera mas riesgos, considerando que ambas actividades en las
mismas instituciones pueden generar condiciones en las que un shock origi-
nado en el mercado de titulos se puede extender a través de los bancos pa-
ra retornar de nuevo, amplificado, al de titulos.

4. Una gran expansién de los instrumentos financieros disponibles, los cuales
poseen un riesgo dificil de evaluar y muchos de ellos son muy sofisticados.

5. La institucionalizacion de los ahorros que es impulsora de una creciente
complejidad del mercado y un incremento de la internacionalizacién.

Existen elementos que permiten analizar el grado de globalizacién financiera
a escala planetaria, dentro de éstos, se pueden mencionar: la desaparicion del
patron oro, la determinacion del tipo de cambio, la estructura y determinacion de
los tipos de interés, la globalizacion de los elementos financieros, los diversos
instrumentos del mercado de capitales.

Asi, la desaparicion del patron oro, permite que el dinero internacional se
encuentre formado por distintas monedas nacionales, que para participar tienen
que ser convertibles, pero aun siéndolo juegan un papel desigual, ya que una
mayoria no son utilizadas fuera de las fronteras nacionales, y otras son utiliza-
das méas frecuentemente en las transacciones internacionales, comerciales y
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financieras. En este sentido cabe sefialar, que el délar estadounidense posee
una posicion central debido principalmente al peso relativo que tiene la econo-
mia norteamericana en la Macro Unidad Geografica Mundial, ademas de la se-
guridad que esta nacién ofrece frente a escenarios de incertidumbre y riesgo. En
efecto, la moneda estadounidense como activo de reserva, como medio de pago
y como unidad de cuenta, sigue teniendo una referencia dominante sin que ello
implique que la libra esterlina (fuera de algunos mercados), y el yen (en su zona
de influencia) hayan generado hasta ahora, una amenaza para su dominio, aun-
que de cara al futuro se debe expresar que el euro puede llegar a serlo, pero
esto dependera del modo como se resuelvan los problemas inherentes a la con-
solidacién de la Unibn Monetaria Europea (Martinez, 2000).

Con respecto a la fijacion del tipo de cambio de las distintas monedas, en lo
referente a su cotizacién, en este aspecto intervienen factores econdmicos, pro-
duccioén, transacciones comerciales y, por supuesto, factores financieros. Duran-
te largo tiempo estuvo limitada la movilidad de capitales, era entonces la
economia real (productividad, competitividad, costos, precios) la que se manifes-
taba a través de la cuenta corriente de la balanza de pagos e inducia tendencias
a la devaluacién o sobre valuaciéon de un determinado signo monetario. En la
actualidad, en la evolucién del tipo de cambio intervienen més elementos finan-
cieros que elementos reales, y los factores que mas influyen son las diferencias
en las tasas de interés, la oferta y demanda de activos denominados en distintas
monedas, la formacién de expectativas, el juicio sobre las practicas econémicas
nacionales (Martinez, 2000).

En la determinacion y estructura de los tipos de interés intervienen distintos
factores que se deben tomar en consideracion. En este sentido Hirst y Thomp-
som (1996) expresan que: “la paridad de la tasa de interés real parecia lejos de
establecida a comienzos de los afios noventa, de forma que el nivel de integra-
cién financiera internacional le faltaba lo que prevaleceria en un sistema verda-
deramente integrado” (Hirst y Thompsom, 1996: 35).

En diferentes sistemas financieros nacionales el precio de los activos es
también un indicador del nivel de integracién, como puede serlo también la rapi-
dez e intensidad de contagio de las cotizaciones entre unos y otros mercados.
Asi, en un contexto financiero sumido en un ritmo de cambio acelerado como el
actual, se debe ser prudente en las conclusiones. En este orden de jdeas resulta
importante expresar que: "... dualismo mas bien que transnacionalismo parece
distinguir el funcionamiento de los mercados financieros, principalmente en el
area de acciones de las empresas. Estas tienden a ser fijadas en los mercados
burséatiles nacionales, contrastando asi, dramaticamente, con otras partes del
mercado financiero -por ejemplo, bonos, divisas y futuros- que son genuinamen-
te transnacionales" (Weiss, 1998: 116).
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Son de muy distinta condicién e importancia relativa los elementos financie-
ros que se globalizan, por lo cual se considera conveniente distinguir entre divi-
sas, capital y derivados. Empero, la existencia de un espectacular incremento
de los movimientos financieros internacionales, es un tema que ni siquiera los
criticos de la globalizacién discuten. En este sentido: “... el stock de préstamos
bancarios transfronterizos, en porcentaje del PIB, ha crecido del 6% en 1972 al
37% en 1991; las transacciones transfronterizas de bonos y acciones han pa-
sado de menos del 10% en 1980 al 80% para Japon, al 160% para Estados
Unidos y al 200 % para Alemania (siempre en porcentaje del PIB)” (Sutcliffe y
Glyn, 1999: 116).

En lo referente a las divisas, el fin del patréon oro, en vez de debilitar la posi-
cion relativa de délar, paradojicamente, la ha fortalecido, al margen de las osci-
laciones de su tipo de cambio, pero es que ademas, “su desarrollo es tan rapido
gue las transacciones corrientes alcanzan una magnitud inabarcable para el
nivel de reservas acumulado en los bancos centrales, en movimientos marcados
por la volatilidad y de orientacién especulativa,...” (Martinez, 2000: 116-117).

Por su parte el mercado de capitales esta formado por diversos instrumen-
tos, entre los cuales destacan las obligaciones, que desde 1983 son el capitulo
principal, seguidas por otro tipo de emisiones sin garantia desde 1992, mientras
gue los préstamos que eran lider en los afios 80 del siglo XX, s6lo alcanzan el
tercer lugar (FMI, 1997).

El BIS (Bank International of Settlement) estimé que para finales de 1998 el
stock de financiaciéon internacional neta de los créditos bancarios internacionales
netos representd el 56%, estando el conjunto de la financiacién total principal-
mente orientado hacia los paises ricos (81,2% de los titulos de la deuda, y
74,2% de los créditos bancarios) y conservando una posicion dominante las
emisiones en doélares (45,7% de los titulos de la deuda, frente a 27,2% de las
monedas del area euro) (Martinez, 2000).

Algunos autores como Golub (1990) consideran que los flujos brutos de
capital son los mas adecuados para medir la movilidad de capital. En este
sentido, conviene subrayar que los flujos financieros brutos indican la capacidad
de desestabilizacién, mientras que los movimientos netos de capital determinan
las asignaciones de capital y las posiciones acreedoras o deudoras de las
diferentes economias (Martinez, 2000). Aqui es necesario sefialar entonces que:
“los flujos netos de capitales internacionales no presentan el crecimiento
explosivo de los flujos brutos” (FMI, 1997: 68) y ni siquiera superan a los
existentes antes de la | Guerra Mundial.
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Conviene expresar para los fines de este articulo que el grado de movilidad
de los capitales y la integracion de los mercados (ademas de la cuantia de las
transacciones internacionales) vienen marcados también por la diversificacién de
la cartera de los inversores. En este sentido, Obstfeld (1998) se refiere a ésta
como el “puzzle” (enigma) de la djversificacion internacional.

Golub (1990) resume el estado actual de los mercados de capitales de la si-
guiente manera: “La restriccion que permanece, en la mayor parte de los paises
de la OCDE (Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo Econ6mico), para la
movilizacion de los capitales, es probablemente la de las preferencias de los
inversores mas que los (costos) de transaccion, dado que las barreras fisicas al
comercio internacional de activos han desaparecido dramaticamente a causa del
cambio tecnolégico y la liberalizacion. La extendida vision de que la movilidad de
capital es casi perfecta proviene en parte de la confusion entre el volumen de
transacciones en los mercados de cambio, que es en verdad enorme, y la pre-
disposicion de los residentes domésticos a invertir en activos nominados en mo-
neda extranjera, que permanece limitada” (Golub, 1990:119).

En este orden de ideas se debe sefalar que los derivados son el tipo de
producto méas novedoso, y los que mejor simbolizan el emergente sistema finan-
ciero internacional, junto a los operadores financieros internacionales (banca
internacional y bancos centrales) o procedentes de otros planos econdmicos,
como, por ejemplo, las Empresas Transnacionales; emergen nuevas institucio-
nes de inversion colectiva como los fondos de pensiones, las empresas de segu-
ros, etc., los cuales contribuyen a incrementar el proceso de desintermediacion
financiera (Martinez, 2000).

Del estudio acerca de la distribucidon y gestién de la riqueza financiera mun-
dial (ver cuadro anexo numero 01) se puede observar que la riqueza financie-
ra total se distribuye entre particulares (46%), empresas no financieras
(29%), empresas de seguros (9%) y fondos de pensiones privados (7%). Sin
embargo, la muestra mas fehaciente de los nuevos operadores tal vez sea
los fondos de cobertura de riesgo, cuyo papel de acuerdo al Fondo Monetario
Internacional (FMI) en su informe de 1998, es de alrededor de 100.000 millo-
nes de dolares estadounidenses.

Palezuelos (1998) resume la concentracién geoecondémica de los mercados
financieros de la siguiente manera: 85% del mercado de divisas en los ocho
principales paises del mundo, los paises desarrollados representan entre el 85%
y 90% de préstamos y obligaciones del mundo. Empero, no debe considerarse
como que el resto de los paises del mundo estan al margen de la globalizacién
de las finanzas.
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En este particular es relevante destacar que: “...nada estaria mas lejos de la
realidad: unos por ser destino temporal de los flujos (paises emergentes, hasta
la crisis asiatica y sus secuelas), otros por haberlo sido en el pasado (todas las
economias aun no liberadas del servicio de la deuda externa), los abiertamente
ignorados, por padecer las consecuencias de caracter global inducidas sobre la
economia mundial (paises del cuarto mundo dependiendo de la cooperacién
internacional para el desarrollo y amenazados por los programas de ajuste es-
tructural del FMI y el BM), no hay espacio que pueda considerarse ajeno o in-
mune al funcionamiento de las actuales finanzas internacionales" (Martinez,
2000: 120-121).

Comercio

En lo referente a la globalizacion econ6mica, el intercambio de bienes y ser-
vicios quizas sea el aspecto mas tradicional y mejor estudiado. En torno a ello se
debe expresar que el crecimiento del comercio se ha producido a tasas mayores
que el crecimiento deja produccion (ver cuadro anexo numero 02).

Por otra parte, se ha ampliado el ambito de circulacién de mercancias con
renglones nuevos que hasta ahora en el mercado mundial no operaban o lo
hacian en circuitos muy regulados: servicios, propiedad intelectual, agricultura e
inversiones directas, no abarcados por el Acuerdo General sobre Aranceles y
Comercio (GATT en sus siglas en inglés) han sido incorporados a los intercam-
bios comerciales regulados por la Organizacién Mundial del Comercio (OMC).

Desde el punto de vista cualitativo, se puede observar un incremento del
comercio intraindustrial, interindustrial e intrafirma lo cual disminuye la importan-
cia relativa del intercambio tradicional de materias primas contra manufacturas,
generando asi, modificaciones en la l6gica reguladora del comercio mundial, las
cuales se encuentran hoy en dia menos dominadas por las ventajas comparati-
vas y mas por las economias de escala, las decisiones internas de las empre-
sas, la diferenciacion de producto, economias de gama y especializaciéon lo cual
genera efectos inducidos sobre el caracter y grado de la interdependencia.

Como se pudo observar en parrafos anteriores, la moneda mas frecuente-
mente utilizada en el intercambio comercial mundial, es el délar estadounidense,
lo cual genera que los precios de las mercancias asi nominadas, se modifiquen
de acuerdo a las oscilaciones de esta moneda. En este sentido es necesario
expresar: “... como medio de pago, la posicion del dolar sigue siendo la mas
importante en el comercio internacional, aunque la cuota que ostenta en este
mercado de bienes se ha reducido desde mas del 55% en los primeros afios (de
la década de los ochenta) hasta/algo menos del 50% (en la década de los no-
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venta del siglo XX)... Como unidad de cuenta, el délar es la moneda de la factu-
racion de una parte considerable del comercio internacional, y es la moneda en
la que se cotiza un gran nimero de productos agropecuarios, minerales y meta-
les preciosos en sus respectivas bolsas, sea en operaciones al contado y a pa-
gos o en productos derivados” (Palezuelos, 1998: 4.2 a).

Por otra parte al estar el tipo de cambio crecientemente determinado por va-
riables financieras, éste se convierte en un elemento perturbador mas que articu-
lador de las relaciones comerciales, entendiendo asi “que al hilo de las ultimas
perturbaciones financieras sean cada vez mas numerosas las voces que se ele-
van reclamando otro funcionamiento del mercado de cambios, porque estando
tan dominados por los movimientos de capital y por las expectativas de los tipos
de interés, han perdido su funcién de mecanismos solventes de homogeneiza-
cion de los precios nacionales” (Martinez, 2000: 137).

Esta tendencia al crecimiento del comercio mundial se acelera en las déca-
das inmediatamente posteriores a la Segunda Guerra Mundial, en las que se
puede notar que el intercambio comercial crecié6 muy por delante del ritmo a que
lo hace la produccién, particularmente, en los afios sesenta, afios que son tam-
bién los de mayor dinamismo relativo de las exportaciones (ver cuadro anexo 3).

Al comienzo de los afios setenta se puede observar no sélo una dilatacién
de la produccion, sino también una flexion del comercio cuyo ritmo de crecimien-
to desciende, aunque es importante destacar que se mantiene siempre por de-
lante de la produccion. Asi, la finalizacién de la Ronda Uruguay (1986-1994)
abri6 las expectativas de un nuevo crecimiento comercial, lo cual parece confir-
marse desde 1995. En este sentido es importante mencionar que: “Entre 1990 y
1997 las exportaciones mundiales de mercancias crecen en un 6,5% y los servi-
cios en 8%, muy por encima del crecimiento del PIB real, que so6lo alcanza el
2%" (Martinez, 2000: 138).

Los datos arrojados demuestran que se estd produciendo una profunda
transformaciéon en la estructura del comercio mundial. En este orden de jdeas,
para 1996 los bienes representan el 80,7% del comercio mundial, mientras que
los servicios representan el 19,3%; las materias primas han descendido entre
1950 y 1973 del 57% al 38%; los productos agropecuarios descienden para
1997 a 10,9% de las exportaciones mundiales de mercancias y las industrias
extractivas al 11,3%, quedando asi el grueso de la participacién para las manu-
facturas, las cuales han mantenido su crecimiento relativo (74%) (OMC, 1998).

De esta manera, el aspecto resultante mas relevante es que las mercancias
no dejan de ganar protagonismo en el intercambio de bienes, pero sin embargo,
se debe resaltar que el comercio de servicios crece a un ritmo mayor al de los
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bienes, incrementando de manera sostenida su participaciéon dentro del comer-
cio mundial.

Los cambios descritos anteriormente llevan a la pérdida de importancia del
comercio tradicional (materias primas-manufacturas) mientras que de forma
acumulativa y escalonada van ganando terreno el comercio intraindustrial, inter-
industrial y, vale la pena sefialar que en los afios noventa del siglo XX, el comer-
cio intrafirma ha tenido un desarrollo importante.

Por otra parte, las relaciones comerciales poseen una estructura geografica en
la que existen elementos de continuidad, pero también de cambio. Asi entre 1953
y 1973, se produjo un aumento de la participacién japonesa y europea en el co-
mercio mundial de mercancias en detrimento de la participacién estadounidense.

En las cinco décadas siguientes hasta 1997: "... el sentido de la evolucién
agregada de estas tres areas se invierte (flexiona ligeramente su cuota en las
exportaciones mundiales de mercancias hasta quedar en el 67,8% vy lo hace
méas acusadamente su participacion en las importaciones, 67,7%) como conse-
cuencia del ascenso de los nuevos paises industrializados de Asia que, en ese
periodo, pasan del 3 al 10%, tanto en exportaciones como en importaciones”
(Martinez, 2000: 139).

Podria expresarse que el comercio internacional es tal vez, en menor gra-
do que antes, un tema de los paises industrializados, ya que su participacion
tiende a decrecer, pero se debe reconocer una mayor presencia de los paises
en desarrollo.

Es pertinente acotar para los efectos de este articulo, la relevancia que ha
adquirido el comercio de servicios dentro de la economia mundial, especifica-
mente las telecomunicaciones, la informatica, los seguros, etc. En este orden de
ideas es relevante mencionar que la Uni6bn Europea mantiene la mayor cuota
(40,5%) de este comercio, aunque los Estados Unidos ha incrementado su parti-
cipacion en el comercio de este sector (Martinez, 2000).

También en la década de los afios 90 del siglo XX, se ha venido producien-
do un incremento del comercio interno en los esquemas de integracion. Asi, en
cuanto a los porcentajes de exportaciones e importaciones entre 1990 y 1997
dentro de la Asociacion de Cooperacion Asia Pacifico se puede observar que
pasan de 69, 1% a 73,2% y de 67% a 70,8%, respectivamente. Por su parte, el
Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN) pasa de 42,7 a49% y
de 34,4 a 39,9% respectivamente; por otro lado, en el Mercado Comun del Sur
(MERCOSUR) los mismos porcentajes pasan de 8,9 a 24,4% y de 14,5 a 20,5%,
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en la Comunidad Andina (CAN) de 4,3% a 11, 4% y de 7,5% a 13,9%, respecti-
vamente (OMC, 1998).

Como se ha demostrado en parrafos anteriores, se ha producido un incre-
mento del comercio mundial pero existe: "... la tendencia a concentrarse en po-
cas areas o a desarrollarse principalmente en espacios regionales, (lo cual)
impide hablar de globalizaciéon en sentido estricto, estando mas bien ante proce-
sos de regionalizacidon, de interdependencia, de desigual vinculacion, de vulne-
rabilidad de ciertas economias... no ante una integracién a escala mundial,
amplia y paritariamente diversificada” (Martinez, 2000: 141).

Se debe notar que cuando los esquemas de integraciéon llegan a desarrollar-
se, la tendencia es a consolidar internamente una proporcién importante de sus
exportaciones totales, lo cual puede generar que areas dinamicas del comercio
internacional puedan perder posiciones en lo que respecta al comercio mundial,
ya que deducido el comercio intra bloque, su posicion con respecto al resto de la
Macro Unidad Geografica Mundial se estanca o incluso se reduce.

Por otra parte, con respecto a la evolucion de los precios en los intercambios
comerciales internacionales, éstos van a depender de una serie de factores,
como, por ejemplo, la productividad, los costos unitarios, grado de monopolio
existente en los sectores, etc. Empero, lo que resulta determinante para muchas
economias del mundo es la evolucion de la relacion real de intercambio, aspecto
muy relevante sobre todo para los paises subdesarrollados mono exportadores
de productos primarios.

También es necesario abordar el aspecto relativo a los obstaculos del co-
mercio. Aun cuando la tendencia ha sido hacia la multilateralidad y la apertura
de los intercambios (con un descenso relevante de los aranceles, fruto de las
cuatro décadas de esfuerzos del GATT) no puede dejar de mencionarse que
existe la aparicion de un nuevo proteccionismo que incluye una serie de barreras
no arancelarias como por ejemplo las restricciones voluntarias, politicas de com-
pras gubernamentales, subsidios, dumping, homologaciones técnicas, etc.

Produccion

La aparicion de la produccidon en las relaciones econ6micas internacionales
ha venido evolucionando hasta llegar a su fase actual, donde se ha venido trans-
formando las actividades que realizan las empresas y la estructura de los flujos
de capital directo.
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En este orden de ideas, los flujos de inversién directa (a partir de la Il Guerra
Mundial) han venido creciendo mas rapidamente que el comercio mundial. Tal
aseveracion parte de que entre 1973 y 1995 el valor de las salidas anuales de
IED pas6 de 25.000 a 315.000 millones de délares estadounidenses, en tanto
gue las exportaciones para el mismo periodo pasaron de 575.000 a 4.900.000
millones de délares estadounidenses (OMC, 1996). Ademas se debe resaltar
que hay cambios en la estructura por sectores de la IED, en los paises recepto-
res e inversores, un aumento en el nimero de empresas transnacionales, modi-
ficaciones en las formas de organizacion empresarial y en la forma de accion de
las empresas transnacionales.

Aun cuando la IED sigue procediendo del mundo desarrollado, se debe des-
tacar que algunos paises subdesarrollados de América Latina, y Africa empiezan
a participar en ella incrementando su porcentaje en la estructura del stock de IED.

Para 1996 "... representan casi un 9% del stock acumulado, en su casi tota-
lidad atribuido a los nuevos paises industrializados del sudeste asiatico, con
Hong Kong a la cabeza; dentro del mundo desarrollado, Japo6n frena a partir de
1992 su ritmo inversor, y en el quinquenio 1992-1996 su inversion anual media
resulta inferior a la de 1985-1990, mientras que Europa y Norteamérica continu-
an invirtiendo volimenes crecientes. Si en 1985-1990 Estados Unidos se convir-
ti6 en un receptor neto de IED (48.623 frente a 21.596 millones de doélares de
media anual), a partir de 1991 retoma su condicién de inversor neto” (Martinez,
2000: 166).

Por otra parte, se debe sefialar que Europa en ningin momento ha abando-
nado su posicién de inversor neto, aunque en algunos casos se haya visto dis-
minuida, entre otros aspectos, porque una parte importante de los flujos de
inversién son intracomunitarios y su caracteristica de IED puede ser cuestionada
(Martinez, 2000).

Analizando la posicion de los paises subdesarrollados se puede expresar
que entre 1993 y 1996 éstos reciben mas de un tercio de la inversion total y para
1996, aumenta su cuota de participacion en el stock acumulado hasta un 29%.
En este punto es necesario expresar que la inversién se concentra en unas pocas
economias: los diez mayores receptores recibieron entre 1981 y 1992, el 72% de
las inversiones totales dirigida a los paises subdesarrollados o en desarrollo.

También se pueden apreciar cambios en la macro estructuras empresaria-
les. Como se expres6 en lineas anteriores, ha surgido una Nueva Cultura Em-
presarial (NCE) dando paso a redes de moédulos articulados, con jerarquia
menos vertical, variantes funcionales mas abiertas y flexibles y una mayor auto-
nomia entre las partes.
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Este tipo de organizacion va a propiciar la extensién del ambito interno de
las empresas méas alld de lo que determina la pertenencia a un mismo capital.
Los proveedores (que conservan su autonomia financiera) tienden a estabilizar,
profundizar y organizar la produccién y sus relaciones con los grandes clientes.

Por otra parte, las alianzas estratégicas son un ejemplo de esta direccion ya
gue sus participes no dejan de compartir en una amplia variedad de temas, pero
a la vez, se unen proyectos de alcance a menudo estratégico, sin que por ello
desarrollen vinculaciones necesariamente financieras.

Asimismo, la importancia de las empresas transnacionales crece no necesa-
riamente porque los flujos de inversién sean cuantiosos, sino porque las empre-
sas que lo realizan representan una proporcion elevada de los productos brutos
(UNCTAD, 1994); todo esto se une a un incremento del universo de empresas
calificadas como transnacionales (Martinez, 2000).

Asi, “lo mas significativo de lo expresado anteriormente es que estas organi-
zaciones y la IED que las propicia se estan convirtiendo en otra cosa distinta de
lo que eran hace dos décadas... se constata que muchos complejos empresaria-
les evolucionan (hacia la complejidad) de sus plantas, con otra forma de organi-
zar las relaciones entre matriz y filiales, entre las propias filiales y con el tejido
proveedor y los mercados finales” (Martinez, 2000: 170).

En una primera fase, las filiales son copias de las empresas matrices, aten-
diendo su propio mercado local, pero en una etapa posterior se convierten en
suministradores especializadas en uno o tal vez varios de los elementos que
forman la cadena de valor delgrupo. Un paso adicional (el mas avanzado) con-
templa un incremento de la gama de especializacion de las filiales, que puede
ubicarse en cualquiera de los elementos de la cadena de valor, resultando una
-integracion potencialmente fuerte, teniendo un distinto grado de participaciéon en
el grupo matriz, donde hay que resaltar que sus fondos pueden provenir de tres
niveles importantes: del espacio inversor, del receptor o del mundial.

En este orden de ideas, se debe resaltar que: "... el auge de las fusiones y
adquisiciones como elemento importante de las estrategias de las TNC (trans-
nacionales) para expandir la producciéon internacional, fue un factor significativo
en el crecimiento explosivo de la IED durante la segunda mitad de los afios
ochenta. Las adquisiciones transnacionales supusieron aproximadamente un
70% de las entradas de IED en los paises desarrollados durante el periodo
1986-1990” (UNCTAD, 1994: 23).

Dentro de las causas mas relevantes del crecimiento de las adquisiciones y
fusiones se pueden mencionar las tendencias existentes a la liberalizacion y
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desregulacion, asi como también razones estratégicas de las empresas donde
se encuentran inmersas la globalizacién, agudizacién de la competencia, avan-
ces tecnoldgicos (para incrementar sus ventajas competitivas), nuevas opciones
de financiacion, etc.

Otro aspecto relevante es el factor tecnolégico por influir y determinar los
medios de produccion, la organizacion de la actividad productiva y las caracteris-
ticas del producto.

En resumen, el impacto de la transnacionalizacion de la producciéon es
multiple, afecta a los espacios receptores, inversores y en conjunto a la eco-
nomia mundial.

ACTORES Y AGENTES DEL PROCESO DE GLOBALIZACION ECONOMICA

Antes de caracterizar los diferentes agentes que actlan en el proceso de
globalizacion econémica se debe definir el término: agentes. Por éste se entende-
rd a los diferentes grupos (tanto naturales como juridicos) que determinan, en
mayor o menor grado, el funcionamiento de la economia y que, ademas, presen-
tan caracteristicas e intereses frente al proceso de globalizacién (Martinez, 2000).

Una vez revisada y analizada las caracteristicas del proceso de globaliza-
ci6n en su dimension econdmica, es relevante caracterizar cada uno de los
agentes que actiuan en el proceso. En este sentido Martinez (2000) destaca los
siguientes: 1) operadores institucionales, 2) exportadores e importadores, 3)
rentistas mundiales de las finanzas, 4) las empresas transnacionales (ETN) y las
empresas y personas vinculadas a éstas. Por otra parte, también se menciona a
las clases sociales dentro de su estudio, en la conformacién de una clase capita-
lista mundial; y por tltimo el autor hace referencia al papel de las organizaciones
y formas de organizacion social. Es necesario mencionar que Martinez no men-
ciona al Estado Nacion dentro de los actores y agentes de la globalizacién eco-
némica, empero, se ha considerado pertinente su inclusién para los efectos de
este articulol.

El analisis de las areas integrantes de la dimension econdmica del proceso
de globalizacién (financiera, comercial y productiva) realizado en el apartado
anterior permite reflexionar sobre los distintos grupos sociales que alli han surgi-

1En este sentido, ver James Rosenau (1990) quién desde un punto vista politico expo-
ne también lo que a su criterio son los diferentes agentes y actores del proce-
so de globalizacion.
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do. Asi en el plano financiero, se puede detectar el caracter transnacional y con
tendencia mundial de una parte creciente e importante de su capital social. Den
tro de los agentes que operan en su seno se pueden sefialar los grandes opera-
dores institucionales cuya importancia central y volumen en los mercados finan-
cieros ya se ha abordado. Sin embargo, es de acotar que algunos de ellos
comparten intereses y objetivos que provienen de la obtencién de su valoracion
especifica en el mercado financiero mundial, de manera que el funcionamiento
de éste les interesa, en forma sustancial, debido principalmente, a que han en-
contrado en el mercado mundial la dimensién geogréafica y el funcionamiento que
mejor se adecUa a sus intereses profesionales y econémicos.

La fraccion de rentistas, cuyos ingresos dependen exclusiva y dominante-
mente del mercado financiero mundial y se identifican con politicas que garanti-
cen intereses reales colectivos, seguridad y suficiente movilidad de capitales.

En conjunto, estos operadores institucionales tienen la tendencia a invertir
en mayor proporcién en el extranjero que los particulares (como se pudo obser-
var en el apartado referido al area financiera).

En el plano comercial, los exportadores venden sus productos en el mercado
internacional y tienen intereses orientados hacia la seguridad de los intercam-
bios y la apertura comercial. Los exportadores mas competitivos no estan de
acuerdo con cualquier forma de proteccionismo, empero, habran quienes se
orientan mas hacia el ambito regional que al multilateral, para crear las condicio-
nes necesarias que posteriormente le permitan competir y obtener ganancias del
mercado mundial. Estos agentes pueden agruparse en organizaciones especifi-
cas, pero su capacidad de intervencion tiende a ejercerse a través de los Esta-
dos respectivos a escala mundial, salvo que su agrupacién sectorial asi lo
permita (ejemplo de ello puede ser la Organizacién de Paises Exportadores de
Petroleo, OPEP).

Los importadores, por su parte, pueden ser consumidores privados o empre-
sas. En lo relativo a los primeros, son poco cohesionables debido principalmen-
te a su dispersibn, numero elevado y poca centralidad del interés que
comparten, aunque en algunos casos puedan tomar posturas afines (ejemplo
los procesos electorales-tomando en consideracion las diferentes propuestas
de los partidos politicos).

Con respecto a las empresas, “la continuidad del aprovechamiento externo,
puede llegar a ser condicién de su existencia” (Martinez, 2000: 224). Sin embar-
go, no lo sera tanto el caracter mundial, bastandoles con la realizaciéon de tran-
sacciones internacionales especificas para sus intereses; su cohesion es dificil
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(salvo su agrupacion en organizaciones especificas) y su capacidad de interven-
cién se realiza a través de sus Estados.

En la produccién, destacan las empresas transnacionales (ETN) que tienen
caracter mundial si se considera su expansion territorial y su estrategia planeta-
ria. Algunas de estas empresas le es suficiente con el mantenimiento de un am-
plio grado de apertura multilateral o con la existencia de espacios regionales.
Cabe hacer referencia que la cohesionalidad de las grandes empresas transna-
cionales es alta, debido principalmente a que son pocas y poseen entre si inter-
relaciones indirectas o directas (coinciden en foros de distintos tipos, incluso en
épocas mas recientes el auge de las fusiones y adquisiciones, la necesidad de
alianzas estratégicas, etc.).

Existen otras empresas que, sin serlo ellas, dependen de las grandes em-
presas transnacionales como subcontratistas o proveedores de diversa condi-
cion, sus intereses estan vinculados a las de las empresas transnacionales, pero
dificilmente existe un principio de cohesionalidad o capacidad de intervenciéon en
torno a objetivos comunes.

Los trabajadores directos de las empresas transnacionales comparten el in-
terés de trabajar para un capital del mismo tipo, pero sin embargo, de alli no se
deriva que compartan los mismos objetivos e intereses en defensa de la globali-
zacion. Empero, de estos agentes, los trabajadores de distintas nacionalidades
gue trabajan en las ETN, comparten intereses y objetivos en defensa de la glo-
balizacién por su dispersiéon geografica y barreras linglisticas y culturales, asi
como, por la capacidad de maniobra de las empresas para enfrentarlos con de-
cisiones de deslocalizacion parcial o total.

Los trabajadores ocupados en las redes de proveedores que suplen a las
empresas transnacionales estan vinculados a éstas en forma indirecta en el
sentido de que dependen de sus pedidos y pueden, a partir de los objetivos que
comparten, agruparse dependiendo del comportamiento de la empresa transna-
cional, pero este vinculo puede ser dificil de materializar y resulta difuso en posi-
ciones especificas fuera de los Estados respectivos.

Otros trabajadores que prestan sus servicios directamente en los circuitos y
mercados mundiales son, por ejemplo, los profesionales de distinto rango que
trabajan para los mercados financieros mundiales, para las empresas transna-
cionales o en sectores en los que los clientes o competidores tienen bases na-
cionales difusas por poseer diferentes nacionalidades, por lo que no dependen
de ningun Estado o economia nacional. Sus intereses estan orientados al man-
tenimiento del tipo de funcionamiento que les permita elaborar su trabajo.
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La perspectiva de la globalizacién obliga a cruzar diferentes categorias so-
ciales que tienen bases territoriales distintas. En este sentido se pueden encon-
trar, por ejemplo, los capitalistas identificados con la extraccion del excedente a
través de relaciones sociales de produccién de caracter mundial (empresas ubi-
cadas en un amplio nUmero de paises, y cuya explotacién no tiene una base
espacial dominante). Es el grupo social que controla a las empresas que poseen
un elevado grado de transnacionalizacién.

Los capitalistas identificados con la valoracién del dinero en los mercados
financieros internacionales, es el grupo que opera en el mercado financiero y
sus intereses estan orientados al mantenimiento y profundizacién de la globali-

zacion en su area financiera, como condicién esencial para su competitividad
y supervivencia.

Los ejecutivos de empresas transnacio.nales, representan un ndmero redu-
cido, son individuos que comparten esa visién global de las ETN y aspiran
a protagonizarlas.

Los profesionales mundiales del sector servicios (informacién, consultorias,
tecnologia, asesoramiento juridico, telecomunicaciones, etc.) que tienen la ten-
dencia a trabajar en forma auténoma o participativa en las diferentes organiza-
ciones donde se encuentren y son aquellos que poseen la informacién y el
conocimiento necesario para poder valorizar los capitales a escala mundial.

La oligarquia-aperturista es el grupo de individuos interesados en la multila-
teralidad del intercambio mundial de bienes, servicios, capitales y la libre instala-
cion de actividades productivas de caracter mundializante. Es un grupo social
que puede ir adquiriendo mayor fuerza si las tendencias de la economia mundial
siguen su curso hacia la apertura y la liberalizacién del comercio y las finanzas.

Las clases estrictamente nacionales, también denominadas internas, son
grupos que no trabajan expuestos directamente al sistema global (aunque es
practicamente inevitable que se mantengan en contacto con muchas de las mani-
festaciones de la globalizacion). Dentro de su seno existen quienes son compati-
bles con el proceso de globalizacién, siempre y cuando su valorizacién o ingresos
no se vean interferidos por ella. También existen los enfrentados al proceso si sus
ingresos o intereses en general se ven afectados por el sistema global.

Otro grupo de agentes es el constituido por los burécratas de organismos in-
ternacionales con posiciones “globales”. Son aquellos que llevan una funciéon de
gobierno por y para el sistema capitalista global a niveles locales, nacionales,
interestatales y eventualmente planetario. Son funcionarios que participan en
coaliciones en lo local, urbano y regional, alentados por la IED y son responsa-
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bles nacionales de las relaciones econdémicas externas (inversion empresarial,
ayuda oficial al desarrollo, comercio, etc.), dirigentes de fundaciones de ambito
global y responsables de organismos de caracter econdmico internacional.

También existen los grupos formadores de opinién, ideologias, cultura, que
poseen componentes heterogéneos como, por ejemplo, la élite de los “media”, la
red de centros de formacidon superior, miembros de grupos de estudio y re-
flexion, el mundo de la publicidad. Los primeros poseen una capacidad de ex-
presion politica a través de peridédicos, revistas, television y, en general, otros
medios de masas que poseen un enorme espacio de influencia y poder.

Los segundos reciben y forman a estudiantes de procedencia multinacional,
destinados a trabajar en organizaciones abiertas a las relaciones econémicas
internacionales, con una cierta vision del mundo que empiezan a racionalizar e
internalizar desde las primeras etapas de su formacién. Los terceros, represen-
tan los grupos de reflexién y estudio que son suministradores de argumentos
documentados y cientificos, con aureola de prestigio, independencia, objetividad
y capaces de cubrir grandes areas temaéticas, donde el sistema global de una u
otra forma ve una necesidad y para cubrirla destina grandes presupuestos.

Por su parte, el mundo de la publicidad envuelve, entre otros aspectos im-
portantes, todo el sistema de marketing (materias primas, financiacién, disefio,
produccién, transporte, mayoristas, etc.) mediante el cual se materializa la
hegemonia en forma practica, la sociedad de consumo, entre otros.

El Estado nacién ha venido perdiendo capacidad de control frente a las di-
namicas globalizantes, entre otros aspectos, por su poca velocidad de respues-
ta ante el proceso y por el auge y fuerza que han adquirido los otros agentes de
la globalizacion.

Los politicos, por su parte, son aquellos que promueven los intereses del sis-
tema global independientemente de que su actuacién se realice en el ambito
local, estatal, interestatal, regional o mundial.

Finalmente, las Organizaciones No Gubernamentales (ONG) nacidas en tor-
no a objetivos variados, pero que suponen un rasgo esencial del proceso de
globalizaciéon. En general se derivan de la conciencia y voluntad méas que por
sus condiciones objetivas, compartidas por todos, pero que abarcan temas como
medio ambiente, drogas, inseguridad, etc. Podria ser que no llegara a concretar-
se en forma que resulte colectivamente operativa, aunque existan casos como
los mencionados anteriormente donde existan intereses compartidos.
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CONSIDERACIONES FINALES

Si bien el proceso de globalizacién econémica no es un fenémeno nuevo,
sus caracteristicas actuales responden a cambios y transformaciones que se
han realizado en la economia mundial y que han acelerado este proceso.

Por una parte, el avance tecnolégico y cientifico en la segunda parte del si-
glo XX, dentro del cual destacan los adelantos en las telecomunicaciones, el
transporte, la biotecnologia entre otros, han impreso mayor dinamismo a la globa-
lizacién. Por otro lado, los resultados de la Ronda Uruguay (1986-1994), la conso-
lidacion de la Unidon Europea, el proceso de regionalismo abierto, la transicién de
las economias socialistas hacia economias de mercado, entre otros, tendieron a
liberalizar el sistema mundial de comercio y han repercutido en la forma de actuar
y pensar de los actores y agentes de la globalizacion econdmica.

La evolucién de la globalizacion se ha caracterizado por ser un proceso mul-
tidimensional cuya interpretacion no puede, por consiguiente, ser rigida por la
amplitud y complejidad que posee. Dentro de este contexto, es relevante consi-
derar el papel que vienen jugando los diferentes actores y agentes del proceso
de globalizacién econdmica.

Asi en el plano financiero, se puede detectar el caracter transnacional y con
tendencia mundial de una parte creciente e importante del capital social. Por otro
lado, en el plano comercial, los exportadores venden sus productos en el merca-
do internacional y tienen intereses orientados hacia la seguridad de los inter-
cambios y la apertura comercial, y en el plano productivo, destacan las
empresas transnacionales (ETN) que tienen caracter mundial si se considera su
expansion territorial y su estrategia planetaria.

Canalizar este proceso para que funcione adecuadamente y estimule el pro-
greso y equidad de los paises menos desarrollados, constituye uno de los gran-
des desafios de la comunidad internacional.
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ANEXOS

Cuadro No. 1. Propiedad y Gestién de la Riqueza Financiera Mundial
Propietarios

1 2 3 4 5 6 Total
% de riqueza total 456 39 73 86 58 287 O
% de activos extranjeros s/ totales 5 48 132 6 4 ? 6
% de activos extranjeros totales 57 4 22 16 1 18
Gestores
7 8 9 Total
% del total gestionado 52 38 10 100

% invertido en el extranjero ? ? ?
Fuente: Martinez, (2000): 118.
Nota: 1. Particulares, 2. Fondo publico de pensiones, 3. Fondos Privados de Pensiones, 4. Compafiias de Se-

guros, 6. Empresas no financieras, 7. Gestores propiedad de Bancos, 8. Gestores Independientes, 9, Compa-
fifas de Seguros.

16

Cuadro 2. Crecimiento del Volumen del Comercio de Mercancias
y del PIB Mundial (1990-1999)

12
10

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Afos
@PIB Mundial m Exportaciones de mercancias

Fuente: Informe Anual de la Organizacién Mundial del Comercio (OMC), (2000): 08.

Cuadro 3. Participacién de las Regiones en el Comercio Mundial de Mercancias
Exportaciones Importaciones

1953 1973 1997 1953 1973 1997
Europa Occidental 34,9 44.8 42,9 39,4 47,4 41,4
Norteamérica 24,6 17,2 17 19,7 16,7 20,1
Japén 1,5 6,4 7,9 2,9 6,5 6,2
Suma 3 areas 61 68,4 67,8 62 70,6 67,7
6 paises asiaticos 2,6 3,4 10,3 3,4 3,7 10,7
Total 63,6 71,8 78,1 65,4 74,3 78,4

Fuente; Martinez (2000): 139.
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Resumen:

El articulo revisa algunas transformaciones que se evidencian en la actualidad que han genera-
do desdibujamientos de las tradicionales funciones de los estados nacionales. En este sentido
se refieren los procesos de integracion como via protegida para la insercién en la economia glo-
balizada y se ofrece una breve reflexion para el caso latinoamericano.

Palabras claves: Globalizacion, cambio paradigmatico, ciencias sociales, integracion, ALCA.

I. INTRODUCCION

Los actuales tiempos de Globalizacién, plantean un contexto intenso, hete-
rogéneo, abarcante y en dinamico proceso. Coincidente con el inicio de un nue-
vo siglo, procesos de homogeneizacion, diferenciacion e hibridacién, en una
nueva relaciéon espacio-temporal, dan a luz a redefiniciones y reelaboraciones de
elementos, vinculos y formas que conviven en ‘armoénica contradiccion’ y donde
la complejidad se instala como signo.

Considero que es realmente dificil definir un proceso o conjunto de proce-
sos en el momento en el cual nos suceden, dada la falta de perspectiva histori-
ca, lo que tiende a confundir. Esto es lo que nos ocurre cuando nos referimos a
la Globalizacién (Waters, 1995).

Me atreveria a decir que la llamada Globalizacién no es totalmente nueva,
pero es claro que posee en la actualidad elementos, formas y ritmos desconoci-
dos con anterioridad que bien pudieran ser la antesala de una verdadera nove-
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dad. Por un lado, pareciera que nos amalgamara con una comunidad global en
cuanto a ideas, gustos, conceptos, procesos, sistemas e instituciones, pero, por
otro lado y paralelamente, nos individualiza, particulariza, diferencia y separa de
esa globalidad. Estd asociada a procesos de homogeneizacion, de diferencia-
cién y de hibridacion que coinciden en forma conflictiva planteamientos particula-

res y proyectos universales, todo en un ambiente de desorden, en el sentido
entropico del término.

En el concepto las distancias se reducen, resaltando el desarraigo de lo es-
pacial, siendo el tiempo la variable fundamental, lo que nos coloca ante una nue-
va relacion espacio temporal. Destaca a su vez el aumento de la conciencia
global, en el sentido de que nuestros actos tienen relaciones causales y de efec-
to con sucesos alejados espacialmente, pero mas aln que actuamos concientes
de esta situacién (Mires, 1996 y 1999).

Lo que si pareciera estar claro es que se nos impone una revision de eso
gue llamamos “realidad” con un nuevo lente, una dptica que ha de ser integral,
gue tome en cuenta aspectos econdmicos, politicos y culturales, aspectos parti-
culares y universales, de certeza y de incertidumbre, de continuidad y de cam-
bio. Posiblemente asi, podremos lograr un esclarecimiento de lo que nos sucede
y que ha sido definido como tiempos de globalizacion (Levy y Alayon, 1999).

II. UN NUEVO PARADIGMA

La necesidad de aflorar las relaciones de las partes de una estructura y sus
dindmicas, nos ha llevado a definir nuestra sociedad a partir de nuevos concep-
tos vinculados a los sistemas, las redes y los esquemas holisticos.

Una gama de nuevos conceptos tales como: sistemas abiertos, estructuras
disipativas, fend6menos emergentes, bifurcaciones, fractales, autosimilitud, atrac-
tores, autoorganizacion, autopoiesis e irreversibilidad temporal, constituyen parte
del léxico de este nuevo enfoque.

El paradigma de la complejidad nos ha alcanzado, las explicaciones lineales
newtonianas y cartesianas de los fendmenos humanos y sociales no tienen ya
sustento ante la evolucion explicativa de las matematicas no lineales. La meca-
nica lineal ha sido sustituida por la termodinamica, el orden por el desorden, la
reversibilidad temporal por la flecha del tiempo. Es una transformacion para-
digmatica que otorga relevancia a la subjetividad, y en la cual, existe una con-
ciencia creciente del papel constructivo del desorden, la autoorganizacion, la
irreversibilidad y la no linealidad y aunque estos elementos parecieran no en-
cajar muy bien en el viejo herramental del método cientifico, sus resultados no
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son en lo absoluto desdefiables, méas aun, Indispensables para adelantar esta
nueva fase (Mires, 1999).

En este entorno las ciencias sociales que han luchado a capa y espada por
recibir el titulo de Ciencia, se encuentran que los elementos a demostrar o de-
fender han cambiado: la objetividad se ha reconocido inexistente, la repetibilidad
imposible y las cantidades estan siendo sustituidas por sus cualidades.

Resalta que esta revision al paradigma tradicional se esté dando en todas
las areas del disciplinar, lo que pareciera sefialar que las teorias y modelos cien-
tificos, estan condicionadas culturalmente, puesto que parecen apoyarse en
presupuestos fundantes de ellal

Lo anterior permite rescatar, mutatis mutandi, el concepto de tiempo mundial
de Wolfrand Eberhard (1965), que consistia en una especie de clima internacio-
nal que influia en las decisiones politicas o sociales de un momento dado. En
este sentido se podria sefialar que nuestro tiempo mundial refuerza las decons-
trucciones ideolégicas, en este caso lo hace con uno de los pilares de la Moder-
nidad, el método cientifico y su fundamento, la racionalidad instrumental.

Debia ser la ciencia quien nos guiara, pero segun Prigogine (1996) 70 real
ha perdido su ultima garantia moderna: las ciencias' lo que refuerza nuestra
inquietud, una nueva disposicion a la que corresponde un desplazamiento de la
idea de razoén.

La razén universal es desplazada por una pluralidad de sistemas formales y
axiométicos y la ciencia necesita una nueva formulacion de leyes que permitan
incorporar la dimensién evolutiva, el indeterminismo y la asimetria del tiempo,
de la que resultan las estructuras disipativas, las bifurcaciones y los sistemas
auto-organizados.

Las fronteras de las disciplinas estan cada vez méas en entredicho: el desa-
rrollo de las mismas como campos separados y el aumento de las especialida-
des fueron el resultado natural de la necesidad de progreso de sus estudios, los
cuales fueron trasladandose de los campos especulativos a su verificacion.
Pero el archipiélago de especializaciones resultante, no responde a la compleji-
dad sistéemica evaluada, dificultando el entendimiento de las interrelaciones y
sus impactos.

' Estos presupuestos han sido nombrados de diversas formas: antecedentes filoséficos
(Koyré), principios filoséficos (Palter), o ideales de orden natural o paradigmas (Toulmin).
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Es por ello que hoy se evoca la multi, jnter y transdisciplinariedad como me-
canismo deseado, buscando una hibridacion que haga borrosa las fronteras y
que resulte en una recombinacion de segmentos del saber que redunden en un
mayor y mejor conocimiento global.

lll. DE LA SOBERANIA NACIONAL A LA INTERDEPENDENCIA GLOBAL

Si las fronteras del disciplinar se han ido permeando, las de las naciones pa-
recieran haberse jdo desdibujando. El proceso que definiéramos al comienzo
como globalizador es uno en el cual las restricciones de lo geogréafico sobre lo
social y lo cultural retroceden, mas no por ello, desaparecen.

Dentro de la concepcion tradicional, las sociedades presuponen el dominio
del Estado-Nacién del espacio, como autoridad ordenadora. El orden de la so-
ciedad es el orden estatal. Lo politico estard vinculado al Estado y aparece e!
individuo atomizado que se realiza en dicha esfera. De esa manera, se contiene
y delimita la sociedad, el mundo de lo privado, la sociedad civil y !o politico se
desplazan hacia el estado nacional. Dicha delimitacion supuso conformar totali-
dades internas, identidades colectivas homogéneas con una autoimagen y auto-
conciencia de un proceso evolutivo (Przeworski, 1995; Rosenau, 1992).

Pero estas ideas constitutivas de las sociedades nacionales, se ven severa-
mente cuestionadas con los procesos de globalizacion en los que el quehacer
social se realiza en espacios transfronterizos y en el que afloran las diferencias y
las contradicciones. El resultado de estos procesos sobrepasa la capacidad de
los Estados nacionales de convocar la supuesta Identidad colectiva de la nacién
y se incuban y emergen nuevos esquemas de asociacion. Asi, el mundo se hace
policéntrico, que apoyado en el cambio tecnoldgico reduce los distanciamientos
geograficos y sociales y refuerza la interdependencia entre comunidades loca-
les, nacionales e internacionales.

En estos espacios globales, la combinacion de factores no permite concep-
tos rigidos, la flexibilidad es su signo y los esquemas analiticos que lo abordan
han de ser lo suficientemente plasticos, amplios y dindmicos.

Al transformarse los escenarios, cambian sus signos (o banderas): mientras
en el s. XIX un elemento central era la Soberania, hoy la misma es negociada
multilateralmente frente a diferentes aspectos en los que resalta la universalidad
de los derechos humanos, el cuido ai ambiente planetario, la exigencia imperio-
sa del desarrollo de la mano de la erradicacion de la desigualdad; y la necesidad
de una estable y sustentable paz global (Fernandez y Rodrik, 1991).
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Asi, la redefinicion de los procesos sociales como problemas globales minan
la soberania del Estado de al menos tres maneras: influyen en las preferencias
de politicas, deslegitimizan al Estado-Nacién para solucionar determinados pro-
blemas y la soberania tiende a ceder frente a la interdependencia.

En este entorno emergen nuevos actores independientes o de organizacio-
nes globales, redes que incluyen a los Estados coordinandolos en forma no je-
rarquizada, en imagenes de un mundo multipolar donde la dominacién de las
superpotencias es reemplazada por relaciones internacionales cadticas e incier-
tas, bajo una cultura politica comUn entre las sociedades y donde la cultura de la
democracia se transmite e impone profundamente por medios simbdlicos.

Esta evaporacion de la sustancia de la soberania ha tenido diversos ingre-
dientes: la idea de un gobierno mundial capaz de enfrentar problematicas que
trascienden a los Estados, las nuevas formas de integracién regional y econémi-
ca -en particular los exitosos casos europeo y del sudeste asiatico- y el vertigi-
noso avance de las tecnologias de informaciéon y de transmision de data, que
han jnterconectado en una red al mundo entero (Krugman, 1991; Grossman y
Helpman, 1995; Jagdish y Panagariya, 1996).

Entonces, la serie de transformaciones a que asistimos en nuestro presente,
muestran la emergencia de nuevas redes de relacién, nuevas jerarquizaciones,
nuevas agrupaciones, nuevas comunidades, algunas localizadas transnacional-
mente y desarraigadas territorialmente, otras con un inminente caracter nacional;
unas marcadas por motivos, estructuras y actores tradicionales, otras por abrir
nuevos espacios que rompen con lo establecido.

Se conforma de esta manera un tejido de relaciones con vinculos locales,
nacionales, internacionales, supranacionales y transnacionales, ordenado por
jerarquias imprecisas, dada su movilidad. Esta co-presencia de variados agentes
/ actores, permite la generacién de una serie de vinculos de la mas variada natu-
raleza, de derecho, de obligacion, de sumision y/o de alianza. Pero quiza lo mas
importante sea el caracter variable de estos vinculos, pues deviene en una mul-
tiple interdependencia.

IV. INTEGRACION ECONOMICA: VIA INTERMEDIA

La redefinicion del Estado-nacion en un todo global tiene en el plano econ6-
mico diversas manifestaciones: desde los discursos y las practicas que defien-
den la liberalizacion de las actividades de produccion, comercializacion y de
movilidad de los flujos de capital (globalizacién econémica), pasando por es-
guemas de asociacién regional como mecanismo protegido de insercion en la
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economia globalizada (integracion), hasta politicas proteccionistas y profunda-
mente criticas a los esquemas de apertura. Pero curiosamente, la diversidad de
posturas coexiste y se realimenta, conformando la nueva red de relaciones poli-
tico-econdmicas que definen nuestro presente.

Huelga indicar que las dindmicas econdmico-financieras, los avances tecno-
l6gicos y los flujos de informacidn, sobrepasan por mucho a los Estados y aisla-
damente poco pueden hacer para responder a las exigencias de sus nacionales,
por tanto, intentan aliarse en un quid pro quo o en el mejor de los casos en bus-
ca de una alianza ganar-ganar (win-win game). De tal manera que, si algin am-
bito de la integracidon ha sido evidente y pionera es en el plano econémico.

Los mecanismos de integracion de facto y dejure han pivotado alrededor de
la integracion de los mercados. La esencia de su discusion esta relacionada con
la integracién del mercado de bienes, servicios, capital y trabajo, y con las mane-
ras de insertarse en las nuevas reglas de productividad y competitividad2. Una
integracidon que encara las caracteristicas de la globalizacién econdmica, resul-
tante de la simultaneidad de una serie de procesos producto del cambio tecnolé-
gico, de la nueva organizacion de la produccion y el trabajo, las modificaciones
en los flujos de bienes y servicios y, por ultimo, la preponderancia del sector
financiero por sobre el 'real en la economia’ (Ibarra-Yunez, 2003).

Todo este proceso globalizador, marcado por la integracién de sus merca-
dos, ha sido potenciado por:

el incremento de las comunicaciones en el ambito mundial y la consecuente
disminucion de la capacidad del Estado para controlar las actividades dentro
de sus propias fronteras

el impacto de la expansion de las empresas transnacionales y la conse-
cuente destruccion de la influencia del Estado en las actividades de sus
propios ciudadanos

la colaboracién internacional en dominios que tradiclonalmente habian sido del
Estado (defensa, comunicaciones, sistemas legales y administrativos, etc.)

integracion politica y econdmica dirigida por organismos multilaterales (FMI,
BM, OMC, Consejo de Seguridad, OTAN, ONU)

2 Asi, vemos que globalizacién no es sinénimo de multilateralismo, siendo interesante el
concepto de Mittelman (citado por Waters, 1995) que propone que lo novedoso del con-
cepto de globalizacion es la manera y el grado de penetracion de los fenémenos globales
en las economias mundialmente.
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creciente nUmero de organizaciones que se gobiernan mundialmente

Todos estos cambios han llevado a planteamientos que remiten a la idea de
un mundo sin fronteras, en el cual el Estado-nacion se ha convertido en una
ficcion y en la mayoria de los casos, un estorbo. Omahe (1996:17), partiendo de
la postura neoclasica de la libre movilidad factorial, sefialaba que:

"ciertamente, a medida que se aproxima el siglo XXl y a medida que las que denomi-
no 'les' (industria, inversion, individuos e informacion) fluyen con muy pocas trabas
atravesando fronteras nacionales, los conceptos basicos adecuados para un modelo
de mundo de paises cerrados, propio del siglo XIX han dejado de ser validos"

La movilidad perfecta de los factores, permite que las unidades econémicas
'viables' reunan todos los requisitos para desarrollarse. Al no depender de los
gobiernos, la funcién de intermediacion de los Estados-nacion (y de sus gobier-
nos) pasa a ser innecesaria y lo que define a los nuevos Estados, que en reali-
dad son Regiones-Estados, no es la ubicacion de sus fronteras politicas, sino el
hecho de que tienen el tamafio y la escala adecuada para poder operar eficien-
temente en la economia globalizada.

Define Omahe a las Regiones-Estado como zonas naturales econémicas,
pequefias en tamafio pero grandes en potencial econdmico, areas, por lo gene-
ral sin fronteras, desarrolladas alrededor de un centro econémico, con una po-
blacion que circunda los 10 6 12 millones de habitantes. Asi, mientras antes el
Estado-nacion definia el espacio de la actividad econémica, ahora es la econo-
mia quien define los espacios donde las instituciones (Estado y otras) han de
operar. Sus 'fronteras' son las que importan en un ‘mundo sin fronteras’. Segun
esta perspectiva, el Estado se habria convertido en una unidad organizacional
no-natural y disfuncional para pensar la actividad econémica, pues combina los
elementos en un nivel errado de agregacion, constituyéndose en un mecanismo
inadecuado para tratar con los retos y oportunidades en una economia global3

Pero en este entorno globalizado, muy lejos de perder pertinencia, a los Es-
tados se les reconoce como la fuente de la competitividad (Porter) y como de la
seguridad social; elementos .indispensables en los nuevos patrones o estandares

3 Sin embargo, aclara el autor, que las Regiones-Estado no tienen que ser enemigas de
los gobiernos centrales, bien manejadas a nivel federal, estos 'puertos de entrada' a la
economia global han demostrado ser sus aliadas, de ahi que proponga que el Estado-
naciéon sea dividido en regiones independientes para propdésitos econémicos, permitiendo
que cada una se conecte globalmente sin la distorsién de la influencia del control de bu-
récratas y politicos (Ibid).
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de medicion de éxito de cualquier esquema o politica. Asi, obsoletos y periclitados
segun ciertas perspectivas, siguen siendo necesarios y hasta indispensables4.

Es asi que en el plano de las politicas y las estrategias son los Estados los
llamados a estructurar y encauzar las llamadas agendas de la integracién pro-
funda. Ciertamente, su surgimiento ha sido estimulado por la reduccién de las
barreras fronterizas que tuvo lugar durante el ultimo medio siglo y hoy la agenda
de la integracién cubre una gran variedad de temas y plantea dos tipos de pro-
blemas: El primero es precisar su extension y darle un caracter instrumental al
concepto de nivelacion del campo de juego; el segundo es discernir los costos y

beneficios asociados a la reduccion de la diversidad, en particular, para los pai-
ses en desarrollo.

A pesar de las tendencias a la homogeneizacion en las formas de organiza-
ciéon de la produccién, las economias nacionales continGan mostrando fuertes
rasgos idiosincraticos en la forma en que se organizan los mercados, las rela-
ciones entre éstos y el Estado, y los vinculos que se establecen entre el Estado
y la sociedad civil. Por tanto, para los Estados existe un campo de accion signifi-
cativo para las politicas nacionales, cuyo radio variard segun la fortaleza del
Estado en cuestion.

No cabe duda que muchos Estados se enfrentan a las nuevas realidades en
situaciones desventajosas lo que les ha llevado a altos grados de fragilidad. La
fragilidad del Estado nacional es alun més evidente cuando los mismos presen-
tan dificultades fiscales. Por un lado se ven presionados por las exigencias de
sus ciudadanos a la inversion social mientras que de otro, pocas son las politi-
cas o medidas que pueden tomar para evitar cumplir con exigencias de caracter
no-nacional, sean éstas producto de convenios en acuerdos multinacionales
(como por ejemplo, las resultantes de procesos de integracion que establecen
los pardmetros para el comercio intra-regional), con organismos de caréacter

4Ya en la Cumbre Mundial sobre Desarrollo Social realizada en Copenhague en 1995,
qued6 claro que el problema social y la busqueda de un desarrollo que respete el medio
ambiente, sea democratico y conduzca a una mayor equidad son preocupaciones que
estan presentes en todos los paises, sean estos subdesarrollados, en desarrollo o des-
arrollados. Tal vez se haya vuelto a tomar conciencia de que no se trata sé6lo de una
dualidad, como se decia en otra época, sino de algo inherente al corazén mismo del
estilo de desarrollo de las sociedades contemporaneas. En la Cumbre de Copenhague
se volvié a hablar de la relacion entre lo econémico y lo social, se sefialé otra vez la
necesidad de retomar temas como la erradicacion de la pobreza, el pleno empleo, la
integracién social, el respeto a la dignidad del ser humano; y de poner fin a la ilusién
economicista, de reconocer una vez mas que en un proceso social, en un proceso hist6-
rico, los valores son fundamentales.
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supranacional (como por ejemplo las restricciones de emision que ha estableci-
do el Banco Central Europeo a los paises miembros de la Unién Europea) o
entes privados (como el repago de capital e intereses a instituciones financieras
o individuos tenedores de deuda).

En este entorno, los Estados nacionales compiten por recursos y por ende
establecen politicas que les permitan atraerlos, politicas que son el resultado del
debate entre las exigencias del inversor y las necesidades de sus ciudadanos;
negociacién entre actores disimiles en naturaleza, fuerza y estructura; y que en
muchos casos lleva a producir el fenémeno de 'social dumping’, que no es mas
que adquirir ventajas para el mercado interno reduciendo drasticamente los cos-
tos del trabajo, sea por la disminucion salarial, o los beneficios de la seguridad
social y proteccion al trabajador (Grossman y Helpman, 1994).

V. AMERICA LATINA FRENTE A LA INTEGRACION: LA ALTERNATIVA DEL ALCA

América Latina que intentd a lo largo de todo el s.XX innumerables procesos
de integracion de diferente alcance; Pacto Andino, ALALC, ALADI, CARICOM,
G-3, Mercado Comun Centroamericano, MERCOSUR, Comunidad Andina de
Naciones, se enfrenta en este siglo XXI al Area de Libre Comercio de las Améri-
cas, ALCAS.

Actualmente los paises latinoamericanos participan simultdneamente en va-
rios procesos de integracion, a nivel multilateral, regional y sub-regional, dentro
de los cuales existen distintas implicaciones en cuanto a patrones de comercio y
resulta cada vez mas necesario definir si existe una combinacién éptima entre
estos diferentes procesos de integraciéon o una secuencia mas apropiada.

5 Este proceso se inicia con la Cumbre de las Américas en diciembre de 1994 en la ciu-
dad de Miami, en la que 34 paises del continente acordaron la necesidad de la creacion
del area de libre comercio mas grande del mundo. De llevarse a cabo comprenderd un
territorio de aprox. 40 millones de Km2, con cerca de 820 millones de habitantes y un PIB
de unos US$21 billones (Anglosajones). Las negociaciones se han llevado a cabo en
Miami (05.1998-02.2001), Panama (03.2001-02.2003) y en la ciudad de Puebla, México
(03.2003 hasta 01.2005), en procesos que exigen el consenso absoluto en todos los
puntos de negociacién. Sus objetivos apuntan a fortalecer la democracia regional, promo-
ver la prosperidad mediante la integracién econémica, lograr la justicia y la responsabili-
dad social empresarial, erradicar la pobreza y la discriminaciéon y garantizar el desarrollo
sostenible regional. Pero a pesar de sus loables objetivos, no le han faltado detractores,
quienes exhortan a un mayor andlisis de sus posibles consecuencias que podrian resultar
desastrosas si no son tomadas en cuenta, dadas las multiples desigualdades en las eco-
nomias de los paises participantes.
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Propuestas complementarias y alternativas a los acuerdos ya existentes o
en proceso de concrecién de orden sub-regional, tales como el ALCA, deben ser
evaluadas con gran objetividad para poder llegar a conclusiones técnicas no
sesgadas ni viciadas por factores ideoldgicos. En todo caso, para que un analisis
referente a acuerdos comerciales o alternativas de integracién sea valedero,
deberéa reflexionar acerca de las consecuencias posibles que, en términos de
bienestar, su ejecucién tiene sobre los distintos dmbitos de la esfera econdmica.
En este sentido, el analisis debera centrarse en el estudio de las repercusiones
sobre las esferas: comercial, industrial, laboral, monetaria, cambiaria, financiera
y fiscal. De igual forma, el andlisis no podra obviar los efectos sobre el ambito
cultural y politico de los distintos pueblos que conforman el continente.

Se ha de comenzar por reconocer, que salvo los casos mejicano y brasilefio,
la mayoria de los paises latinoamericanos se encuentra en circunstancias preca-
rias desde el punto de vista productivo. Evidencia de esto es que las economias
de estos paises son fundamentalmente importadoras tanto de bienes destinados
al consumo final como de insumos para la produccién local. Se importan la ma-
yoria de los productos que se consumen, principalmente provenientes de los
EEUU y Europa, y a partir de los afios noventa ha existido una tendencia extre-
madamente creciente a la importacion directa desde China y los paises del Asia
Pacifico. En este sentido, el ALCA como acuerdo preferencial pudiera involucrar

un cambio de origen de nuestras importaciones mas que un aumento substan-
cial de estas.

Al ser las economias latinoamericanas eminentemente importadoras, son
muy pocos los bienes e industrias de produccién doméstica cuya competitividad
se pueda ver amenazada por convenios comerciales de esta indole. Sin embar-
go, ello igualmente significa que habra producciones cuyo intercambio entre
E.U.A. y Latinoamérica debera ser hecho bajo restricciones arancelarias (con
alteracion de precios) o esquemas preferenciales.

Un acuerdo de esta indole ha de tomar en cuenta la posibilidad de desvia-
cidon de comercio que se pueda generar: dado el peso del bloque norteamerica-
no en la regién y la importancia de sus importaciones proveniente del lejano
oriente, habria que evaluar la posibilidad de desviar parte de estas importacio-
nes a la subregiéon suramericana, su factibilidad y el posible beneficio que esto
pudiese derivar a la region. En este caso estariamos en presencia de una venta-
na de oportunidades para la subregion del sur frente al importante consumidor
del norte. Pero para aprovechar estas oportunidades, la regién ha de poder anti-
cipar las tendencias globales y en especial la de los ‘grandes jugadores’, los
cuales han de ser visualizados tanto como competidores como potenciales mer-
cados para sus exportaciones.
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Asimismo, una evaluacion de un acuerdo de esta magnitud ha de tomar en
cuenta las fortalezas, debilidades y oportunidades que presentan determinados
sectores, pues los ambitos globales han permitido la emergencia de nichos loca-
les de incalculable beneficio y cuyas ventajas competitivas han de ser explota-
das para el beneficio regional.

Las areas criticas en acuerdos de esta indole son innumerables: el sector
agricola, el tratamiento al tema de la biodiversidad, la compensacién a los secto-
res ‘perdedores’ en los acuerdos, el vinculo biodiversidad-comercio-deuda-
desarrollo sostenible, la deuda externa de la region, las exigencias de reestructu-
raciones macroeconomicas, el control al déficit fiscal y la inflacion, la estabilidad
cambiaria, la libertad del flujo de capitales, el manejo de las asimetrias presentes
en la region, etc.

El ALCA exige la participacion de innumerables actores para la definicién de
su conveniencia nacional y regional: los Estados de la regidon, sus empresarios,
sus trabajadores junto con los profesionales y técnicos en el analisis de los conve-
nios, han de aunar esfuerzos para la evaluacién de la conveniencia de un acuerdo
de esta indole. Si bien la rubrica de participacion queda en manos de los mandata-
rios nacionales de turno, es mucho lo que estd en juego y demasiados aspectos
los que hay que tomar en cuenta para la toma de una apropiada y ventajosa deci-
sién. Experiencias en otros tiempos y lugares han dejado ensefianzas que no han
de ser desdefiadas sino, muy por el contrario, revisadas para aprender del error
ajeno y proyectar el mejor de los escenarios para las partes involucradas.
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VINCULACIONES FISCALES Y MONETARIAS:
EL CASO DE VENEZUELA

Luis Mata Mollejas
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Quod lucrum quod provenit Principe ex mutatione monetae sit iniustum
Nicolas de Oresme, en 1350.

Princeps a nummorum corruptela debet abstinere
Jean Bodin, en 1576.

Resumen:

En las economias contemporaneas todas las transacciones estan monetizadas; por ello en sentido
amplio, pueden entenderse como una seleccion de portafolio. En ese marco de reflexion, la volati-
lidad generalizada de los valores del dinero, incluidas la desvalorizacion subita (crac financiero) y
la desvalorizacién sostenida (inflacién persistente o trampa depresiva) esta asociada a la especu-
lacion financiera; siendo una de sus variantes la originada con ocasién de la ocurrencia sostenida
de déficit fiscal. Estas vinculaciones han tomado caracteristicas particulares en la medida que la
moneda ha mutado, desde su aparicion como moneda-mercancia emitida por los- Estados, hasta
su version actual de valor asignado por la banca y otras instituciones financieras. Por ello la acep-
tacion de la funcion de "reserva de valor” de una moneda -para incluirla en los portafolios- depen-
de: 1) de los comportamientos financieros de las instituciones bancarias y fiscales al interior de un
pais y, 2) de las mutaciones de la institucionalidad internacional bajo la influencia de la globaliza-
cién y de los procesos de integracion. El caso venezolano no es una excepcion; las variaciones en
la participacion fiscal en el excedente retornado de las exportaciones petroleras y la incontinencia
fiscal apalancada con crédito a corto plazo, ha devenido en la desvalorizaciéon sostenida del boli-
var. Su correccién estard asociada a la insercién internacional.

Palabras claves: Especulacion bancaria, crisis fiscal, trampa depresiva, insercion internacional.

1.- INTRODUCCION: VOLATILIDAD Y NATURALEZA DEL DINERO

Nadie, en estos albores del siglo XXI, deja de tener una nocién practica de lo
que llamamos dinero. Las personas lo utilizan diariamente bajo la forma de mo-
neda, billetes, cheques, tarjetas de crédito y de débito para efectuar transaccio-
nes y para mantener riqueza. Su historia se inici6 hace muchos siglos, cuando la
humanidad_comenzo6 los intercambios bilaterales de bienes y servicios persona-
les y requiri6 de alguna unidad de calculo que pudiera satisfacer a todas las
transaccionesl Las condiciones requeridas fueron durabilidad y confiabilidad.

1 Sin el dinero, las relaciones de intercambio por trueque crecen en la medida que

aumenta el nimero de bienes; pues ellas se determinan con la formula N oren
donde “n” es el nlmero de bienes.
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Hara unos cinco mil afios2que esas condiciones se encontraron en piezas de los
metales llamados preciosos: oro y plata, y ello fue relativamente satisfactorio
hasta que las autoridades de los Estados, en diferente medida, comienzan a
desvalorizar sus monedas, disminuyendo el contenido de metales “finos” en las
aleaciones monetarias (sefioreaje) con propésitos fiscales3.

\

En el siglo XllI, con el “Renacimiento” en Italia (Venecia) apareceran la ban-
ca comercial y el certificado de depésito que circulaba entre los particulares en
ocasién de determinadas transacciones. En 1656 el creador del banco de Esto-
colmo, Palmstruch, al observar que una parte de los depdsitos permanecia ocio-
sa, estima que hay una oportunidad de ganancia al dar crédito al comerciante
que lo requiriese con la garantia de una promesa de pago. Los nuevos certifica-
dos, al portador, no se diferenciaron de los de depésitos, lo cual hizo que la tota-
lidad de los certificados o billetes en circulacion descansase en la confianza

(bona fide) del publico en el banco emisor, strptiesto un manejo prudente del
crédito (Diaz Bruzual, 1995).

A pesar de su origen italiano, el crédito se desarrollaria fundamentalmente
en los paises donde florecié el cristianismo protestante (norte de Europa, incluida
Inglaterra), pues en los Estados catélicos desde el siglo XIV regia el principio de
la prohibicion del crédito a interés, considerado usura, segun la adopcion que
hicieran los Padres de la Iglesia de los valores culturales heredados de la filosofia
aristotélicad. Sera entonces, con el incremento del poderio ingles, entre los siglos
XVIII y XIX, cuando el dinero fiduciario se instala con aceptacion universal (Triffin,
1968). Cabe destacar que el propésito de la politica era tener monedas con valor
“estable”, libres de la influencia fiscal. Por ello los procesos de desvalorizaciéon
monetaria por la accién del Fisco se mitigan con los acuerdos de pagos interna-
cionales, como el acuerdo de los pagos en oro de Paris en1867, la generalizacion
de los bancos centrales a partir de 1920 y la creacion del FMI en 1944. Cuando el

2 Nos referimos a la historia del Mundo Occidental, en particular al llamado “siglo de oro”
de la civilizacion helénica, pues se sospecha que podrian encontrarse referencias mas

antiguas en Asia, ya que alli existieron Estados cuando en Europa se vivia en la “econo-
mia natural”.

3Durante la decadencia de los imperios antiguos ello se verificd al igual que en,el antece-
dente de inflacién en el Imperio Espafiol a partir de Felipe Il. Véase al respecto a Gaet-
tens (1957). La critica de los “escolasticos” a las devaluaciones es unanime y se remonta
a numerosos escritos desde el siglo XIV.

4 Una notable experiencia fallida fue la de la Banque Royale (1717-1723) al final del rei-
nado de Luis XV en Francia, en donde la emisién de billetes, para asistir al fisco, se aso-
cio a practicas especulativas (Compagnie des Indes), retrasando para el area de
influencia francesa (la Europa Latina) la aceptacién plena de las novedades bancarias.
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acuerdo fundamental sobre el FMI sea abrogado en 1971, al desligarse el doélar
estadounidense del valor del oro (flotacién) retornara, con toda su fuerza, la in-
fluencia del Fisco. Las monedas y billetes emitidos por los bancos centrales (dine-
ro publico) se usaran fundamentalmente para transacciones de poco valor y para
saldar las transacciones efectuadas con activos y pasivos financieros varios (di-
nero privado) incluidos los cheques y las transacciones electrénicas.

Cabe entonces puntualizar los siguientes condicionantes:

a) Entre los siglos XVIIl y XX la naturaleza del dinero cambi6é sustancialmente,
pues el valor intrinseco -el de la moneda metalica o moneda mercancia- se
hizo innecesario; sustituyéndose por las llamadas condiciones morales vy fi-
nancieras de las instituciones y agentes econdmicos, cuando cumplen fun-
ciones financieras. Es decir, cuando sus activos y pasivos financieros son
susceptibles de circular, con aceptacion general, segin las condiciones de
intereses y de plazo de redencién. Tales instrumentos operan como el anti-
guo dinero mercancia mientras estan en circulacién; pero una vez retorna-
dos a su origen (cancelados) desaparecen. Asi, la credibilidad y estabilidad
del moderno sistema monetario-financiero, reposa en la oportuna cancela-
cion de las obligaciones “privadas” y en la accién complementaria de un
prestamista de Ultima instancia. Las acciones del FMI en las crisis de finales
del siglo XX para respaldar las acreencias de la banca internacional privada
son un fuerte indicio de esta afirmacion.

b) Lo anterior resume el mecanismo operativo vigente; pero hay que llamar la
atencién sobre un aspecto crucial: la vinculaciéon de los pagos con el acceso
a los ingresos generados por los distintos estamentos de la poblacién. En
términos generales, el informe sobre desarrollo humano 2005 del PNLID se-
flala que una pequefia proporcién de la poblacién mundial (20%) recibira la
mayor proporcion de los ingresos (mas o menos 75%). Ese estrato social
opera financieramente segun el mecanismo antes descrito. Un 60% de la
poblacién, que podria recibir menos de la cuarta parte de los ingresos, usara
alguno de los instrumentos bancarios; y el 20% restante, que recibiria solo el
1.5% de los ingresos, usara solamente los billetes y las monedas metalicas5,

5 En Venezuela la distribucion de ingresos ha acentuado su regresividad en los Gltimos
afios. En efecto, el quintil referido al estrato de altos ingresos percibi6é, en 2002, el 50.6%
del total, y el mas bajo el 4.3%. En 1990, los porcentajes equivalentes fueron 44,6% y
5.7%, respectivamente.
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es decir, el dinero publico. En consecuencia el “gran publico” generalmente
estard desinformado con relacién a los asuntos financieroseé.

c) Los mas ricos podrian crear y obtener dinero mediante el crédito bancario y
las transacciones de titulos diversos, en los mercados primarios y secunda-
rios (Machlup, 1940) lo cual multiplica el ingreso que generan en el proceso
productivo, pero en realidad crearan menos dinero que el potencial especu-
lativo del que disponen; pues el limite es la confiabilidad mutua entre los
agentes; es decir las condiciones morales y financieras o estructura de la
deuda (Minsky, 1977). Ello nos lleva a que la mayor parte de la poblacion, la
gue maneja instrumentos bancarios, hara reposar su confiabilidad en las ins-
tituciones privadas y publicas que operan y regulan tales operaciones; en
particular la banca privada y los bancos centrales?7. Asi, la exhuberancia es-
peculativa de los mas ricos, no materializada en retornos, desestabilizara al
sistema financiero-econémico.

El examen de la interacciébn de los condicionantes sefialados sobre la
naturaleza cambiante del dinero (vision teérica) y su aplicacién en un caso
histérico (Venezuela) a modo de contrastacién empirica, nos permitira esclarecer
(explicar) las vinculaciones existentes entre los agentes de la economia real y
tres poderosos actores en la escena del acontecer financiero en la actualidad: el
Fisco, la Banca Central y la banca privada; y la responsabilidad de cada uno en
la volatilidad monetaria. En el caso de Venezuela, la caracteristica de “especula-
cion no materializada en retornos” aparece como vinculacién entre el Fisco y la
banca privada al financiar recurrentemente déficit fiscales, habida cuenta del
deterioro relativo de la “renta petrolera”.

2. INTERACCION FINANCIERA CON LA ACTIVIDAD REAL: VISION TEORICA

2.1 Las Transacciones Monetizadas; Una Interaccion de Portafolio

De manera general, los bancos centrales son responsables de la politica
monetaria interna; esto es, de regular la emision monetaria, de atender las nece-
sidades de crédito a tasas satisfactorias de interés y de vigilar la marcha de la

6 En la antigliedad los asuntos financieros aparecen ante el imaginario colectivo con pin-
celadas sérdidas.

7 Desde los trabajos seminales de Kuznets (1955) y McKinnon (1974) se conoce que hay
diferencias acentuadas entre la distribucién de ingresos en los paises industrializados y
los paises en vias de desarrollo, y en el uso del dinero en sus diferentes versiones en
ellos. Los antecedentes citados representan indicios de corroboracién de lo afirmado.
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inflacion (o capacidad adquisitiva del dinero) al tiempo que deben asegurar la
capacidad de pago del pais ante las obligaciones internacionales; asi resultan
responsables del manejo de las reservas internacionales y del tipo de cambio.

Pero la afirmacion anterior esta llena de interrelaciones complejas (Gross-
man, 1952; Halm, 1956)entre los tres precios del dinero: tasa de interés, capaci-
dad adquisitiva y tipo de cambio8. Al efectuarse una transaccion cualquiera, en
Gltima instancia se esta tomando una decisiéon de conformacion de “portafolio de
inversiones” en sentido amplio, pues deben considerarse las diferencias de ries-
go-rendimiento (utilidad) de los diversos activos, expresados en moneda local o
en divisas. De esta manera, a nivel individual (microecondmico) y a nivel de la
poblaciéon en su totalidad (macroeconémico) en cualquier momento dado (corte
de cuentas) se puede conocer la proporcion del portafolio que la sociedad man-
tiene en diferentes activos; incluidos las disponibilidades en moneda nacional y
en divisas; debiendo enfatizarse que las tenencias en moneda nacional (dinero
publico) por los distintos agentes (familias, empresas, bancos y Fisco) represen-
tan un saldo.

Por ello, a partir de la informacion sobre los precios relativos, en particular
de los salarios, de las tasas de interés y del tipo de cambio -por ser los de ob-
servaciones mas faciles- y de las tasas de rendimiento esperados o deseados
de los distintos activos, se obtienen las macromagnitudes de la economia9. Las
tasas elevadas de interés y de rendimiento, por cualquier motivo que se aduz-
ca 0 suponga, se asocian al concepto de “especulacion” como caracteristica
de la irracionalidad inmanente de los mercados (Kindleberger, 1991: Cap. 3 y
apéndice A)l0

Una visualizacion (modelo de interrelaciones) de las transacciones moneta-
rias, se presenta en la fig. No. 1 siguiente, lo cual esquematiza, mediante urt
diagrama de Venn-Eulerl, las interacciones relevantes (canales de transmision)

8 Capacidad adquisitiva en relacion a los bienes en tiempo y lugar determinado; tasa de
interés o relacion de valores en diferentes momentos en lugar determinado y tipo de cam-
bio o relacion de valores en diferentes lugares en tiempo predeterminado.

9 Una demostracion de esta afirmacién mediante la aproximacion algebraica habitual, a
partir del esquema del equilibrio general o walrasiano, constituye la esencia de la “Teoria
del Preajuste Financiero”,tal como se expone en Mata (2006) y en Mata et al (2005).

10 La adopcion del supuesto racionalidad también es criticada a la luz de la psicologia
moderna (Leriche, 2005).

11 Esta aproximaciéon metodoldégica se propone privilegiar la interaccion entre los distintos
subsistemas, entendida como resultado de un proceso histérico; lo cual se estima mas
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entre los conjuntos de variables (subsistemas) representados por circulos relati-
vos: al trafico internacional (BP); a la emisiébn monetaria del Banco Central
(BMA). Las interrelaciones se muestran como areas superpuestas de los circu-
los, identificando como la variable clave de interaccion a la banca privada (dinero
privado: CR, DP ), a la produccion (Y) y a la poblacion (d).

Las interrelaciones por pares hacen referencia a la base monetaria tenida
por los bancos (BMP), a las reservas internacionales (RIN), a la cuenta corriente
(CC), a la inversion reproductiva (1), al consumo (C) y a la demanda de mano de

obra L‘ . La interaccion triple se refiere a: la cuenta de capitales (CK), a la Base
Monetaria tenida por el Puablico (BMP), a la tasa salarial (w) y salarios totales

(W), a la tasa de beneficio (/?) y a los Beneficios Totales (B), a la tasa de refi-

nanciamiento del banco central (rf). La interaccién cuadruple incluye: al tipo de

cambio (ch), a la tasa activa bancaria (ra), a la tasa pasiva (rd) y a la tasa inter-

nacional (rx). El resultado de todas las interacciones son los precios y su varia-
i\

cion P

\ oy

adecuado para explicar la realidad compleja que la interaccién algebraica entre los proce-
sos o0 subsistemas involucrados. Ello permite introducir desde el inicio, la circunstancia de
sincronia y de conflictos potenciales para la coordinacién de los procesos (Freeman,1995
y Louca, 1997: 335). En otras palabras, la interaccion no implica supuestos previos de
racionalidad, de armonia o de equilibrios dindmicos estables, como exige la expresién
algebraica habitual. De alli la importancia del conocimiento de la evolucién histérica para
evidenciar la relatividad intrinseca de algunos supuestos aprioristicos como el de “racio-
nalidad” que limitan los alcances y la efectividad de las politicas (Kindleberger, 1991: 47).
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Fig. No. 1. Modelo Transacciones Reales y Monetarias 2

~anco Centrj®

Fuente: Elaboracién propia.

Un asunto a tratar es que el esquema No. 1, no presupone relaciones en un
solo sentido. Lo cual permite considerar, en el trabajo te6rico, las reacciones vy,
en consecuencia, una postulacion dindmica con distincion especifica de fases y
no simplemente como ecuaciones en diferencias.

El modelo anterior hace evidente la insuficiencia de algunas de las explica-
ciones tradicionales. La mas burda de ellas es la explicacion de la tasa de infla-
cion, o variacion de la capacidad adquisitiva, asociada exclusivamente a la
emision monetaria; sin dejar de mencionar que, a la luz del grafico, el tipo de
cambio (ch) no depende solo del movimiento de la balanza de pagos; y que el
conjunto de tasas de interés se asocia simultaneamente a las interacciones en-
tre los mercados externo e interno.

12 La ecuacion correspondiente en el modelo de equilibrio general “walrasiano" seria,
aproximadamente:

P
(Y"-r )+ (+1/r)(CR" - CRS)+ w(iji- U)+cli($" - $V)+ (m,j- Ms)=0;
véase Mata (2005).



50 Revista Venezolana de Andlisis de Coyuntura
2.2 La Especificidad de la Interaccion Fiscall3

Como es bien conocido, las circunstancias monetarias se relacionan con la
actividad fiscal mediante la emisiéon de deuda para financiar la diferencia entre
ingresos por impuestos u “ordinarios” y los gastos del Estado (déficit primario);
siendo las consecuencias macroecon6micas diferentes si la deuda es denomi-
nada en moneda nacional o extranjera , pues la primera podria satisfacerse con
emisién del banco central, incluidas las devaluaciones explicitas, mientras que la
segunda conlleva disminuciones de reservas internacionales.

En todo caso, una preocupacion general, desde los escritos de David Ricar-
do, en los albores del siglo XIX, es el crecimiento de la deuda, lo cual es referido
en la literatura contempordnea como “sostenibilidad inter temporal”, entendida
como la disminucion relativa sostenida de los servicios financieros; lo cual equi-
vale a la busqueda de equilibrio entre ingresos ordinarios y gastos en el largo
plazol4. Si por lo contrario el déficit primario es creciente, no hay forma de redu-
cir la deuda, por lo cual se corre el riesgo de incrementarla para financiar sus
servicios. Se entrard asi en una situacién de insostenibilidad fiscal.

En el modelo No. 1 anterior, que representa o estiliza la totalidad de las tran-
sacciones monetizadas; tal como es habitual en la literatura macroeconémica no
se hace una distincion del Fisco, el cual se considera incluido implicitamente en
los procesos relativos a la poblaciéon y a la produccién. Por limitaciones de la
representacion graficalsy sin menoscabo de las conclusiones obtenidas con el
modelo No. 1, el Fisco en representacion del Estado o del gobierno puede ser
tratado como agente distinto o separado del resto de la sociedad tenida como
“sociedad civil” o poblacién. Asf, en el modelo No. 2, en forma equivalente al

13 A la politica fiscal se le asignan tres funciones: estabilizacion y crecimiento (prevenir
grandes fluctuaciones), asignacion eficiente de los recursos (corregir desviaciones del
mercado) y redistribucién (aumentar el bien comdun). El financia'miento de la gestion fiscal
incluye instrumentos tradicionales (impuestos, deudas y rentas de activos) y'no tradicio-
nales (devaluacién y liquidaciéon de reservas internacionales). El uso de los “no tradiciona-
les” suele acelerar los procesos inflacionarios y la volatilidad del tipo de cambio (Fisher,
1990). Los principios tradicionales o “reglas de imposiciéon” son: equidad, neutralidad y
eficacia o costos minimos de recaudacion (Einaudi,1962).

14 Una evaluacion algebraica de ello se encuentra en cualquier libro de texto de economia
avanzada; pudiendo verse, entre otros, a Argandofia et al (1996:332).

15 Una limitante obvia de la metodologia Venn - Euler es que la superposicion de més de
cinco circulos es visualmente dificultosa. No obstante cabe recordar que se ha afirmado
(Miller, 1956) que el limite de la informacién simultdneamente procesable por la psiquis
estaria entre siete (mas o menos) conjuntos de variables.
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modelo No. 1, se presentan las vinculaciones claves entre la actividad fiscal y la
“economia real”.

Fig. No. 2 Modelo de interacciéon Fiscal

Fuente: Elaboracion propia.

Ello corresponde a las referidas al proceso demografico o “poblacion”; al
proceso productivo; a la apropiacién publica y privada de los recursos naturales
y a la actividad fiscal (impuestos y gastos publicos), propiamente dicha.

Lo mas interesante del modelo es que permite plantear “equilibrios funciona-
les" entre tipos de impuestos y tipos de gasto, sin mengua de considerar la sos-
tenibilidad Fiscall6 a saber: IVA y otros impuestos indirectos, esencialmente
regresivos, con los subsidios a la poblacion; los impuestos directos, que conside-
ran las diferentes capacidades de pago de los agentes, como el ISLR, deberia
equilibrar la inversién en infraestructura y en capital humano (salud-educacién);
la inversion en empresas de capital publico deberia financiarse con los impues-
tos al capital ocioso privado. Los gastos publicos para fines esencialmente politi-

16 Esta condicién conocida también como condicién Terminal “no Ponzi” permite a los
tenedores de deuda publica evaluarla como cualquier “activo privado” independientemen-
te de la vida “infinita” del Estado.



52 Revista Venezolana de Analisis de Coyuntura

eosl17 no tienen contrapartida evidente, mas alla de la antiqguisima idea del bien
cominlg de lo cual se infiere que deben minimizarse para limitar el peculado o
beneficio particular de los burdcratas19. En sintesis, el modelo fiscal ilustra: 1) la
condicién de que los recursos puestos a disposicion del Estado por la via imposi-
tiva deben retomar en forma “transparente” a la poblacion en su totalidad, pues
de lo contrario conduciran a beneficios particulares de los burdcratas publicos, v,
2) la necesidad de reducir a un minimo los recursos naturales libres y la pobla-
cién inactiva y desempleada?0.

2.3 La Profundizaciéon Bursatil, la Innovaciéon Informéatica y la Transnacionaii-
zacion de la Produccién

En el modelo No. 3, en forma equivalente a la de los modelos precedentes,
se presentan las vinculaciones estilizadas de los elementos de la economia
real con los elementos que caracterizan los procesos financieros-econémicos
del siglo XXI; a saber: la “transnacionalizacion de la produccién”, la “profundi-
zaciéon bursatil”, la eliminacién de la “moneda mercancia” y la “introduccién de
la telemética.

17 Nos referimos a aquellos gastos que tienen como objetivo el sostén del aparato
del Estado.

18 La idea del “bien comun”, como es bien conocido, se remonta a los “escolasticos" y es
retomada a mediados del siglo XX como “welfare State”.

19 La importancia de esta visiébn es que la interacciéon entre impuestos y gastos casi no
tiene tratamiento en la literatura fiscal contemporanea; pues se supone que los gastos
estan determinados por factores “exdgenos”. En los pocos textos que se refieren al tema
aparece dicha relacién como “consideraciones de segundo término” y que la “teoria al
respecto puede obviarse” contra toda légica del interés politico sobre el asunto (ver
Rolph, 1958: 12-29).

20Finalmente, otra interrelacién interesante surge de considerar las areas centrales de los
dos graficos, es decir: la influencia del IVA y de los subsidios (Fig. No. 2) sobre el indice
general de precios (Fig. No. 1). El alza sostenida de ese indicador proviene de la suma del
saldo (IVA-Subsidios) a los aumentos de costos financieros por incertidumbre y riesgo.
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Fig. No. 3 Modelo de Interaccion Financiera

Fuente: Elaboracién propia.

La interrelacién por pares de circulos nos muestra: la tendencia a la inver-
sion financiera institucional, la minimizacién de la banca central, la virtualizacion
de la moneda, y la exclusion laboral. Las interacciones triples conducen al in-
cremento de la volatilidad de los salarios (depresivos en el ambito nacional y
crecientes en el ambito internacional); al incremento de la sensibilidad a los ren-
dimientos y riesgo en los espacios nacionales e internacionales. La interaccion
de los cuatro conjuntos de procesos (circulos) la definimos como “hegemonia
financiera” para sintetizar las consecuencias en la economia real y en la econo-
mia monetaria; a saber: incremento de la brecha entre la demanda y la oferta
nacional; y predominio del dinero bancario o “endégeno”2l y la tendencia a la
eliminacion de la multiplicidad de monedas nacionales.

21 Una consecuencia del predominio del dinero endégeno o crediticio (activos y pasivos
gue eventualmente deben cancelarse) es que la emision de dinero publico, como instru-
mento para cancelar saldos en un momento determinado, puede obtenerse como una
fraccion del crédito. Asi, en lugar del multiplicador tradicional, puede hacerse referencia a
un “divisor” (Lavoie, 1987).
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Este Gltimo modelo sintetiza, a su vez, los elementos a considerar en las cri-
sis contemporéaneas. Es decir, las demandas y ofertas de dinero publico y priva-
do y sus contra partidas: la inversién (ex ante) y el ahorro (ex post); pues los
desalmamientos sostenidos entre esas macro magnitudes, asociadas a las va-
riaciones de las tasas de interés, rendimientos y riesgo estan vinculadas a las
crisis22. El esquema No. 1 siguiente resume las interacciones dindmicas funda-
mentales con sefialamientos de variables exdégenas y endodgenas y fases de
accién- reaccién, para avanzar hacia la modelizacién econométrica.

3. EL MARCO INTERNACIONAL: PREPONDERANCIA DE LA VISION CLASICA

Segun esbozamos en el paragrafo introductorio, entre finales del siglo XIX y
comienzos del XX, el instrumento de pago evoluciond desde las monedas de oro
y plata, de aceptacidon universal, al billete y notas bancarias emitidas, primero,
por la banca privada y luego, por los bancos del Estado o bancos centrales, ava-
lados inicialmente con los depdsitos (reservas) de monedas mercancias, con
aceptacion en el ambito nacional. La mutacion trascendente, afianzada al inicio
del siglo XX, es que los instrumentos de pago: billetes y cheques, sean de acep-
tacion forzosa solo dentro de las fronteras del pais que los emita. Por ello, en el
trafico internacional la moneda de quien pagaba debia cambiarse por la moneda
nacional de quien cobraba. Para asegurar la normalidad en la corriente de pagos
con el exterior cada pais debia mantener un monto, en monedas y billetes ex-
tranjeros, denominado reserva internacional23

Desde 1867 (Acuerdo de Paris) hasta la Primera Guerra Mundial (1914) el primer
componente de las reservas estuvo constituido por lingotes de oro. Concluido el con-
flicto (1919) el oro fue reemplazado paulatinamente por los billetes bancarios, conver-
tibles en oro, de los principales paises vencedores del conflicto: fundamentalmente
Inglaterra y Estados Unidos. Este sistema privilegiaba a tales paises, pues les permitia
cancelar sus deudas con nuevos billetes, acumulandose finalmente obligaciones que
excedian la posibilidad de trasformarla en oro; ello llevaria a la devaluacién de la libra
esterlina (1925) y a la del délar (1931-34).

2 Asi, el andlisis de las macro magnitudes puede fundamentarse microeconémicamente
al hacer referencia a los comportamientos individuales (banca-empresas).Véase Mata
M. (2005).

23 Dado que simultdneamente la base de la moneda fiduciaria interna era el oro, la autori-
dad monetaria tenia como tarea basica proteger el volumen total de las reservas para no
alterar el tipo de cambio y el nivel general de precios internos. La tasa de interés regulaba
el volumen de crédito como dinero adicional.
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Esquema No. 1. Interacciones Fundamentales en La Economia Contemporanea

Datos iniciales o
variables exégenas

Después de la segunda Guerra Mundial, con los Acuerdos de Bretton Woods
(1944), las reservas dominantes estarian constituidas por dolares de los Estados
Unidos; habida cuenta de que la estabilidad general siguié6 buscandose a través
de cambios fijos con relacion al délar norteamericano tenido como representa-
cién del oro, al estabilizar el precio de dicho metal en esa moneda24.

Por multiples causas (politicas, comerciales y financieras) entre 1950 y 1970
crecid el cumulo de délares en circulacién fuera de los Estados Unidos, por lo
cual en 1971 el délar se desvincula del oro y se entra en una fase de flotacién
generalizada entre las divisas25. Los Acuerdos de Jamaica (1976) con relacion al

24 En principio también se incluyd la libra esterlina, pero la practica comercial resalté la
importancia de la moneda estadounidense.

25 Como ademés en 1982 se permitié la libre circulacion de capitales, la los diferentes
rendimientos de los distintos activos propicié un amplio rango de fluctuaciones. La entra-
da de capitales a EUA revalorizaba al dolar, reduciendo las exportaciones de ese pais;
por lo cual, para evitar una devaluacion se celebraron acuerdos de estabilizacién cambia-
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funcionamiento del sistema monetario internacional, invierten la secuencia ante-
rior, buscando que la estabilidad interna de cada pais coadyuvase a la del sis-
tema general; para lo cual todos y cada uno debian mantener bajo control la
inflacion interna; suponiéndose eficaz la politica monetaria asociada a la teoria
neo-clasica2 (ver cuadro sin6ptico No. 1). Ello equivali6 a que las autoridades
internacionales ignorasen las ensefianzas keynesianas27. El resultado, a partir
de 1982, fue de “caos monetario” caracterizado por ataques especulativos a las
divisas nacionales, tasas de interés volatiles y una menor tasa de crecimiento
econémico en todas partes 28 hasta finales del siglo XX.

En sintesis, a finales del siglo XX cuatro mutaciones fundamentales se per-
ciben en el &mbito internacional, enmarcadas todas dentro del complejo proceso
que se denomina corrientemente “globalizacion” (Estefania, 2000). Ellas son: la
desvinculacion del délar con relacién al oro y la flotacion generalizada de las
divisas en 1971-72; la transnacionalizacion de la produccion y de la intermedia-
cién financiera; la incorporacion de la telematica a los procesos de produccion,
de distribuciéon y de financiamiento; con las consecuencias de predominio del
dinero privado, de exclusion laboral (Chi Yi Chen; 1988) y endeudamiento espe-
culativo a corto plazo (ver cuadro sindptico No. 2). Estas mutaciones vinieron
acompafiadas de diversas crisis con repercusion mundial; siendo de notar que, a
diferencia de las presentadas antes de 1950, algunas se originaron fuera de los
paises industrializados, como los casos del sudeste asiatico, México y Brasil.2®

ria en 1985, 1986 y 1987. En la década de los noventa son frecuentes los acuerdos de
apoyo a otras divisas; como los referidos a Rusia y a México.

% La politica a aplicar se defini6 como control a la expansion crediticia.

27 Una pequefia concesion fue acceder a ampliarla liquidez internacional (oro y divisas
convertibles) con la emision de “derechos especiales de giro” por el FMI. La emisién de
1981 fue mindscula y nunca méas repetida. La circulacion ulterior de los contratos crediti-
cios conocidos como" euro délares” y “petro délares” en el Ultimo quinquenio .del transcur-
so de la década de los ochenta contribuyé a lo que se denominé “desorden monetario”.

28 La reduccién al minimo de la tasa de interés (entre el 1% y el 2%) en EUA y en Europa,
se asocia al retomo al crecimiento; aunque a tasas inferiores a las de los afios que siguie-
ron a 1950.

2 La literatura al respecto es amplia y bien conocida, pudiendo mencionarse en el ambito
internacional los trabajos de V. Forrester (1996) y de Kindleberger (1989). Resimenes en
la literatura venezolana se pueden encontrar en A. Cérdoba (1999) y Mata M. (2005).
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4. VENEZUELA: UN CASO CLINICO

4.1 Antecedentes en el sistema monetario venezolano hasta 194130

Cuando nace la republica, en 1830, la moneda de uso corriente heredada
del periodo colonial era llamada macuquina (peso fuerte espafiol de plata de-
preciado por mutilaciones) y cuyo valor teérico era de un dieciseisavo con rela-
cién al mismo peso oro. El relativo menos precio de la macuquina facilité la
circulacién de diversas monedas extranjeras, debiendo notarse que la conver-
sion convenida para las holandesas y las estadounidenses fue de un quincea-
vo, para las inglesas de 1/15,25 y para las francesas de 1/15,50. Con el
propdsito de facilitar las operaciones con el exterior, inicia operaciones un
banco privado de emisién (1839-1849) denominado Colonial Britanico, siendo
complementado en sus funciones por un Banco Nacional (1841-1850) de capi-
tal mixto (Pérez Vila, 1976:75-88)3\

En 1848 el gobierno decide reconocer como base del sistema monetario ve-
nezolano al franco francés, con la valoracién antes sefialada, y con tabla de
equivalencia arbitraria con relaciéon a otras monedas extranjeras; algunas de las
cuales comenzaron a recibir “primas” sobre el cambio legal como la “morocota” o
doble aguila de oro estadounidense. Asi el publico sustituyé como reserva de
valor el uso del franco de plata por el de las monedas de oro con prima.

Por ello, en marzo de 1857 el Congreso establecié6 como unidad monetaria
el peso fuerte de oro “venezolano de oro”, pero sin llevar a cabo acufiacién algu-
na. La aparicion de nuevos yacimientos de oro en California hizo bajar el precio
del oro. Aproximadamente el cambio libre con la plata se estableci6 alrededor de
la relacién 1/15. Del lado de las instituciones bancarias, de accidentada y episo-
dica vida, dan cuenta un Banco de Venezuela (1861) y el Banco de Londres y
Venezuela (1865).

En mayo de 1871 se restablece, bajo Guzman Blanco, el venezolano de oro;
con monedas fraccionarias en plata de ley 0,900 y 0,835; estas Gltimas con po-
deres liberatorios limitados; la relacion plata-oro sigue siendo 1/15,50 y la emi-
sién corresponderia a una cifra por nimero de habitantes, segun la practica de

P A los fines de tener una vision de la transformacién de la economia rural en la petrolera
dependiente, consultese una sintesis en Carrillo Batalla (1965).

3l En 1845, las derogatorias de las leyes de libertad de contratos, de 1843 y de Espera y
Quita, de 1841, equivali6 a establecer una moratoria general de deudas; lo cual contribu-
yo al cierre de los bancos.
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uso en Europa. Se acufiaron “venezolanos” por el monto de un millén, que ter-

minan por emigrar debido a la relacién de un quinceavo existente en el exterior
(Castillo, 1934).

En 1879 se establece como patron el bolivar de plata (ley 900) persistiendo
en la relacién anterior con el oro; debiendo acufiarse hasta 6 bolivares por habi-
tante. Para dicho momento esta en vigencia el sistema bi-monetarista (oro-plata)
en la llamada “Uni6n Latina” (Francia, Bélgica, Suiza, ltalia), mientras rige el
patron oro en Inglaterra, Alemania y Estados Unidos. Para 1886 la razén oro
plata es de 1/23,13, por haber descendido el precio de la plata (Galbraith, 1975).
En 1887 circulaban 3 millones y medio de bolivares en plata, lo cual fue conside-
rado excesivo, haciéndose declaraciones oficiales que anunciaban el transito al
patron oro. Se crea el Banco de Maracaibo (1882), se refundan el Banco de
Venezuela (1890) y el Banco Caracas (1890) y se establece el Royal Bank of
Canada (1916) que representa a los intereses norteamericanos3

Entre los afios 1918 y 1941 se modifican las leyes de monedas retorndndose
al bolivar de oro, conservandose como monedas fraccionarias las mencionadas

monedas de plata y se permite a los bancos de capital venezolano operar como
“bancos de emision"33

4.2 La tardia creaciéon del Banco Central de Venezuela

Hemos visto que una transformacién econémica sustancial fue la de la mo-
neda mercancia en moneda escritural. Ellos estuvieron asociados al crecimiento
de la actividad comercial privada. El hecho de que dicho cambio tuviese lugar
durante el predominio del liberalismo anglosajén, limitd6 el poder que sobre la
emisidon que antes ejercian los estados monarquicos absolutistas sobre la mo-
neda mercancia. La consecuencia fue que la banca comercial, administrada por
particulares en base a sus aportes de capital y guiada por sus aspiraciones de
lucro, se opusiese fuertemente a los intentos del Estado moderno (siglos XIX y
XX) por supervisar el proceso monetario-financiero. La atmdsfera internacional,
para asegurar el flujo de intercambios y de los pagos oportunos, tal como sefa-
lamos antes, influird decisivamente en la conformacién institucional dentro de los
diversos paises (Estévez, 1988).

2 En los primeros afios del siglo XX la legislacién estadounidense limit6 las operaciones
de sus bancos en el exterior. Seran los canadienses los encargados de atender los inter-
eses norteamericanos en el Caribe (Ellie, 1997).

B Un resumen se puede encontrar en Aguirre (2003) y un recuento pormenorizado en
Carrillo Batalla (1964), y en Mayobre (1944).
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En el caso venezolano el proceso descrito se evidenciara habida cuenta de
la oposicién de intereses entre el Estado, que comenzaba a beneficiarse de la
explotacion y exportaciéon del petrdleo y de sus vinculaciones con Estados Uni-
dos, y los intereses de los representantes de los agricultores y exportadores
tradicionales y de sus vinculaciones bancarias con Europa ante un gobierno
dictatorial en lo politico, al interior del pais, y profundamente liberal en sus rela-
ciones internacionales.

En efecto, en 1920, al finalizar la primera Guerra Mundial, las grandes po-
tencias estiman conveniente estandarizar las normas del cambio internacional.
Entre las multiples discusiones que se desarrollan en el seno de la Sociedad de
las Naciones se enmarca la Conferencia de Bruselas que recomienda la crea-
cion de bancos centrales en aquellos paises que no los tuviesen, con el doble
propdésito de orientar la politica crediticia interna y canalizar las operaciones con
el exterior34. Bajo ese impulso y con la guia del banco de la Reserva Federal de
Estados Unidos se envian misiones a Latinoamérica encabezadas por E.W.
Kemmerer. Como resultado de esa actividad se crearon los bancos centrales de
Pert (1922), Colombia (1923), Uruguay (1924), Chile (1925) Guatemala (1925),
México (1927), Bolivia (1929), El Salvador (1932), Argentina (1935), Paraguay
(1936) y Costa Rica (1937).

Entre las circunstancias que impulsan la situacion de estudiar la reorganiza-
cion monetaria del pais se encuentra el estallido de la Segunda Guerra Mundial
(1938). Ese conflicto repercutié en Venezuela alterando la procedencia y destino
de las importaciones y las exportaciones3. En efecto, las victorias iniciales de
Alemania e ltalia en Europa cerraron ese mercado y el intercambio internacional
se concentrd en los Estados Unidos. Con Europa apenas si se pudo mantener un
flujo irregular con Inglaterra, comercio interrumpido por los submarinos alemanes.

Los tropiezos del trafico internacional condujeron a una escasez y restriccion
del uso de las divisas para importacion. Entre las iniciativas encaminadas a so-
lucionarla se firma un Tratado Comercial de caracter bilateral con Estados Uni-

34 Para el momento de la Conferencia Financiera de Bruselas existia un relativo consen-
so, entre los expertos, para buscar una estabilizacién de los precios mediante las reglas
del patrén oro, y, simultaneamente, se estimaba que los movimientos de la tasa de inte-
rés no debian interferir en el mantenimiento de la actividad real de la economia. Las con-
tradicciones no se observarian sino en el campo de la empiria. Ver Jacobsson (1961:22).

3b Silva (1990) sefiala que el mercado europeo absorbia entre el 30% y el 35% de las
exportaciones de petréleo y un porcentaje mayor de las exportaciones de café.
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dos (1939) que perseguia asegurar los respectivos suministros36. Ese convenio
fijard las pautas a las importaciones y exportaciones venezolanas hasta la prime-
ra Administracion de Rafael Caldera (1969).

Como se adelanté en parrafos precedentes, el proyecto de creacion del
Banco Central37 tropezé con la oposicion de la banca privada, quienes estima-
ban que su funcionamiento tendria consecuencias perjudiciales: primero, por la
posibilidad de atender los apremios fiscales por la via crediticia con mengua de
la estabilidad monetaria y segundo, por el aire socializante desprendido de la
obligacion de entregar el oro de las reservas privadas al nuevo banco3. La ley
de promulgacién del banco sera el 8 de septiembre de 1939, cinco dias después
del estallido formal de la 2da Guerra Mundial. El nuevo instituto tomaba un rol
trascendental en la administracién del mercado de divisas y en la centralizacion
de las reservas monetarias (Herrera Mendoza, 1964). Al momento de su crea-
cion, ellos tenia que ver con el régimen dominante mundial: el patrén oro. A tra-
vés del encaje y del redescuento se posibilitaba la ampliacion y manejo del
circulante y de la regulacién de los precios de la moneda.

El 31 de enero de 1940 fue dictada una ley de bancos que estipulaba la
creacion de un Consejo Bancario Nacional de composicion mixta. El 15 de octu-
bre de 1940 se establece un control de cambios y el lero de enero de 1941 ocu-
rrird la inauguracion formal del BCV, que se sumara a los integrantes de las
comisiones de “control”; iniciandole asi una préactica colaboracién con las politi-
cas del Ejecutivo Nacional39. Desde esa fecha se han presentado modificaciones

P Al interior del pais se establecieron varios instrumentos legales de control de comercio
y de divisas que levantd una polémica, en donde el sector privado tuvo oscilaciones en
sus posturas al respecto de las posibilidades de especulacién; pero al final, hacia 1941,
la Camara de Comercio de Caracas se incliné por dejar en accién las fuerzas del merca-
do aun a costa de una devaluacion, con tal de preservar la conducta liberal tradicional
del gobierno.

37 A la consideracién del Congreso se presentaron tres proyectos: El primero presentado
por los diputados J. Alvarado, A. Oropeza, E. Arape, Godoy, C. Camejo, C. Rodriguez, O.
Veracoechea y F. Beraciartu. El segundo por E. Pérez Dupuy y el tercero por una comi-
si6n del Ejecutivo compuesta por M. R. Egafia, E. Beiner y X. Lope Bello.

3B Obviamente al hacerse cargo el Banco Central de los billetes en circulacion de los
bancos privados (es decir, de sus pasivos mas importantes) debia absorber los activos
correspondientes. No habia, pues, expropiacion.

3 Cabe sefialar que en 1936 se crea el Consejo Nacional de Economia, érgano de con-
sulta conformado por entes representativos de la sociedad civil organizada, diferente de
los partidos politicos, lo que se conocia como “las Fuerzas Vivas" de la nacién.
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legales; a saber: proyecto de reforma en 1948, reformas de 1960, de 1974, de
1978, de 1992, de 2004 y de 2005; aunque, como se vera, en todo momento se
mantendra una fuerte Injerencia del Poder Ejecutivo, ain en medio de la abun-
dancia de divisas aparecida después de 1943, que contrastara con las declara-
ciones de autonomia de los distintos gobiernos y de las presiones que en ese
sentido ejercian los partidarios de la ideologia liberal.

4.3 Los fundamentos del comportamiento fiscal de la OH and Civic Republic
(1936-2005)

La confirmacién de la existencia de enormes potenciales petroliferos en Ve-
nezuela, entre 1914 y 192240; al tiempo que la “Revolucién Mexicana” (1938)
comprometia la continuidad de las exportaciones de petroleo desde México a los
Estados Unidos, crearon el marco Internacional favorable para promover la ex-
plotacion de los recursos venezolanos con capitales estadounidenses; suplan-
tando en parte los intereses britanicos, involucrados desde 1907.

Desde el angulo de la politica interior, a comienzos del siglo XX se introduje-
ron importantes reformas fiscales para atraer el capital foraneo. En 1903 se su-
primen los impuestos a las exportaciones y en 1910 se exoneran los impuestos
a la inversiéon extranjera. En 1918 las reformas “Cardenas” eliminan los “rema-
tes” de la renta aduanera las administraciones negociadas de la recoleccién de
tributos y se centraliza el manejo del Tesoro Nacional. En 1920 se crean las
reservas nacionales, mediante la obligacion impuesta a los concesionarios ex-
ploradores de escoger solo la mitad de la superficie explorada. En 1922, se exo-
neran de todo impuesto las importaciones de las empresas petroleras y se
tornan irrisorios los derechos de explotacion y regalias.

Ese régimen liberal (Constituciones de 1914 y 1925) se ira transformando
paulatinamente en otro de “Economia Mixta” (Constituciones de 1936, 1947,
1953, 1961 y 2000); mas especificamente de “Economia de Mercados Libres
Regulados”; pues aunque se conserva el derecho de propiedad privada y la pro-
duccion bajo régimen capitalista, se introducen conceptos como los de “utilidad
publica y funcién social de la propiedad” y el uso de instrumentos como la plani-
ficacion indicativa , el control de los procesos monetarios y financieros, el ejerci-

4 Terminada la Primera Guerra Mundial, Inglaterra renueva sus exploraciones en pos
de petréleo. La Royal Dutch Shell comprueba la posibilidad de explotacién comercial
internacional en el lago de Maracaibo con el pozo Zumaque 1y en 1922 ocurre el le-
gendario “reventén” del Barroso No. 2 (cien mil barriles diarios por nueve dias) Véase
Balestrini (1994).
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ci6 de la seguridad social y la reserva de ciertas actividades de la produccién
industrial pesada a las empresas del Estado (petréleo, hierro, aluminio e hidro
electricidad), regulando, a voluntad del Ejecutivo Nacional , el ejercicio de las
“garantias econémicas”.

En el caso de la explotacién internacionalizada de los recursos petroleros se
fue montando un “régimen de reparto” de los beneficios: ley de hidrocarburos de
1943, ley de ISLR del mismo afio, y modificaciones en 1948 y en 1958 que lleva-
ron la participacion fiscal entre el 50% y el 60% y mas, de los beneficios de la
actividad, sin que la nacidn tuviese que invertir en la industria4l Asi se engendré
un Estado “rico" que podia hacer erogaciones sin contar con los impuestos de
una sociedad “rural” con el propdésito de convertirla en otra “industrial”; ese pro-
grama se denominé “Siembra del Petréleo”.

4.4 Balance de la actividad fiscal: La sorprendente marcha hacia
la insostenibilidad

A pesar de los progresos evidenciados en un crecimiento del ingreso per céa-
pita, por lo menos hasta mediados de los afios 80 del siglo XX; la meta enuncia-
da esta lejos de ser alcanzada, por razones todavia inherentes a la estrechez del
mercado interior, a las dificultades para acceder a los mercados externos, a las
limitaciones del capital humano; asociadas a deficiencias en salud, educacion,
dominio tecnoldgico y a la incompleta ocupacién del territorio.

En efecto, el gasto social destinado a solventar esas limitaciones iniciales,
hizo que el salario real fuese mayor que la productividad de las actividades no
petroleras (sociedad rentista); con lo cual la acumulacion para propositos repro-
ductivos, a pesar del desarrollo bancario privado (para satisfacer los requeri-
mientos del capital de corto plazo y reducir costos en la intermediacion
hipotecaria, desde 1958), dependiese de la coyuntura de la exportacion petrole-
ra. Pero la diferencia entre salario real y productividad, ya aludida, introdujo dos
distorsiones graves en la conducta social. Se crearon habitos consumistas en los
estratos mas favorecidos en la distribuciéon del ingreso, y habitos paternalistas
dependientes en los menos favorecidos durante las Ultimas tres generaciones.
Ello se refleja en el campo de la macroeconomia en gastos publicos corrientes e
importaciones anormalmente crecientes. Tales circunstancias se magnificaran

41 En 1943 se unifico el régimen de regalias al 16, 2/3% y se establecié la obligacion del
ISLR. En compensacion, las concesiones se prolongaron por 40 afios. En 1948 se crea el
impuesto “adicional” para obligar el reparto de utilidades entre el Fisco y las empresas en
partes iguales o “fifty- fifty”. En 1958 el impuesto adicional obliga al reparto 60%-40%.



Vinculaciones fiscales y monetarias:. 63

con las practicas asociadas a una elite politica que opera con criterios de “mer-
cadeo electoral”.

Con relacion a esto, en nuestra opinion, el error de juicio politico-econémico
mas grave fue, cometido en 1974: el de aceptar hipotesis irreales en relaciéon a
la perennidad de una renta petrolera “sobrancera” y proponerse un alto grado de
autarquismo financiero (La Gran Venezuela en 1974-75) que incluy6 la “estatiza-
cion” de la industria petrolera internacionalizada. La consecuencia general de
ese acto y de dichas hipotesis fue que las coyunturas adversas en el mercado
petrolero mundial se han pretendido resolver con medidas “faciles” de corto pla-
zo: endeudamiento, postergacion de los gastos de inversion sin reduccion de los
“corrientes” y, finalmente, depreciacién monetaria. Tales opciones se han tradu-
cido, al final del siglo XX, en un estancamiento econdémico al interaccionar la
politica econémica nacional con los cambios universales que se han tipificado
antes como “globalizacién” y “hegemonia financiera”.

En efecto, programas de ajuste como “el Gran Viraje” caracterizados con re-
ducciones arancelarias, ventas de activos publicos y “flotacién administrada” de
las divisas con intervenciones del BCV, se han convertido en estimulos a la
especulacion de divisas, por el hecho simple de que el déficit fiscal que las ha
acompafiado proporciona los recursos en bolivares para adelantarla con el
sostén del Estado; a sabiendas que no existen reservas internacionales que, a
la larga, permitan balancear, simultaneamente, los saldos de la deuda externa
y la emisién monetaria de las autoridades. El corto circuito de los controles
cambiarios, como medida “protectora” de las reservas internacionales bien
pronto introduce distorsiones en las conductas sociales y en las estructuras
productivas dificiles de corregir en lo sucesivo; maxime cuando se afiaden
controles de precios.

El tragico error de 1974 fue complementado con otro en 1991, que resultd
catastrofico para el Fisco. El régimen de “reparto de beneficios” tenia un compo-
nente que no se habia alterado con la estatizacion. La base del célculo fiscal, o
de los valores gravables era un precio de “referencia” que podia sobrepasar
hasta en un 20% el precio de realizacion. Tal margen se suprimié paulatinamen-
te en el lapso 1991-1996; con lo cual la empresa pudo disponer de un margen
para gastos dificilmente controlables42. El resultado fue un decrecimiento de las
utilidades de la empresa y del valor de retorno para el Fisco. Asi la caida de los
precios en el mercado internacional en 1993-1994, pondra al Fisco en serios

& Con la estatizacion la autoridad superviséra sigui6 en el ministerio del ramo; pero la

vinculaciéon personal entre supervisores y supervisados implicé la ausencia efectiva
de controles.
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aprietos que intentaron menguarse recurriendo a la imposicion indirecta y al
endeudamiento interno y externo. La penuria fiscal proporcionara una atmoésfera
de incertidumbre que auspiciaran otros errores de politica en el &mbito bancario;
como la circulacion de depdsitos sin la debida contrapartida que concluirdn con
el crack bancario de 1994-1995, y las manipulaciones cambiarias posteriores
para “ocultar las especulaciones fiscales”: control en 1994-96, bandas 1996-
2002 y control a partir de 2003 (ver cuadro sinéptico No. 3).

Asi el patético escenario de la politica econédmica descrito se agrava con la
incidencia de déficit “primarios” crecientes y endeudamiento para pagos de in-
tereses (financiados internamente) sin que el incremento coyuntural de los pre-
cios del petréleo (2004-2005) haya podido aprovecharse para relanzar un
crecimiento sostenido, habida cuenta de la caida en el volumen de las exporta-
ciones por razones inherentes a la descapitalizacién de PDVSA43.

4.5 El Comportamiento Monetario de la 0/7 and Civic Republic

La Constituciéon de la Republica Bolivariana de Venezuela (2000) reitera que
las competencias monetarias del Poder Publico seran ejercidas de manera ex-
clusiva y obligatoria por el BCV (art. 318). La coordinacién con la politica eco-
némica general se plantea en el art. 320 y en el 321 se establece un Fondo de
Estabilizacion Macroeconoémico. Las funciones del BCV se especifican en el
art.7 de la ley vigente. Las citadas disposiciones apenas si introducen modifica-
ciones menores en el contenido de las leyes primigenias.

a) La regulacién de la circulacion monetaria: Misién Imposible

En la ley de 1939 se establecié que el BCV podia emitir billetes y poner en
circulacibn monedas metalicas mediante la compra de oro, divisas extranjeras y
de las operaciones de redescuento. Se prohibieron expresamente las emisiones
para dar crédito al Fisco, y en general se restringié aquellas emisiones no res-
paldadas por oro o divisas a las cuales se clasificaban como “inorgéanicas”44. La
ley de 1960 amplia la facultad de la emision endégena en funcion de las opera-

43 Nos abstendremos de hacer mayores digresiones al respecto de unos avatares propios
de una zaga de opereta. Basta reiterar que a partir de la estatizacion (1975) la empresa
debe invertir cuantiosos recursos para mantener su potencial productivo y sus mercados.
Con la estatizacién el régimen de "reparto” de utilidades fue destruido sin mayor provecho
para la nacién. Damos por descontado que no hubo evaluacién econémica ni politica
previa suficiente y apropiada. Se obedecié a un “impulso” con motivaciones politicas. Los
resultados hablan por si mismos.

24 Tal denominacion se origina en los trabajos de Hermann Max (1939).
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dones de mercado abierto. La regulacién especifica denominada “convertibilidad
interna” obligaba al banco central a mantener un encaje no menor al 33% de sus
obligaciones a la vista (pasivos monetarios). Como ampliaciéon a las disposicio-
nes de 1939, la reforma de 1960 incluy6 entre los activos extranjeros la posicién
crediticia neta ante el FMI45,

Por su parte la emisibn de monedas fraccionarias, incluidas las de plata,
quedod bajo la iniciativa del Poder Ejecutivo, previo el visto bueno del BCV y del
Poder Legislativo; concesion al viejo derecho de “sefioreaje". Las tendencias a
crecer del precio de la plata, en los afios 60 llevan a la reforma de 1974, cuando
se sustituye la plata por nikel en las monedas fraccionarias. Reformas recientes
traspasan la funcién de emision a una Casa de la Moneda sujeta a la autoridad
del Banco Central. En todo caso, el voluminoso ingreso de divisas, concluida la
segunda guerra mundial, el pago de los impuestos petroleros en bolivares y la
subsiguiente erogacién fiscal, ocasiona una emisién practicamente obligada, a lo
largo del tiempo.

b) El manejo del tipo de cambio y de las Reservas Internacionales:
Sometimiento al Fisco

Bajo el concepto de “convertibilidad externa” se establecié la modalidad de
qgue el tipo de cambio debia ser fijado en convenio explicito con el Ejecutivo Na-
cional. Esta disposicion continda vigente y ha sido el origen de muchas disputas
respecto del destino del “régimen diferencial de cambios” para sustituir los sub-
sidios y primas en moneda nacional que se otorgaban por via de excepciéon a los
productos agricolas de exportacion.

El origen de esta modalidad politica, desde el punto de vista del basamento
tedrico, se remonta al estudio de Hermann Max (1939) en el cual se advierte que
la particular condicién de economia exportadora de petréleo determinaba la exis-
tencia de dos estructuras economicas: una ligada al capitalismo mundial y a sus
caracteristicas de modernidad, y otra mas asociada al primitivo capitalismo mer-
cantil con escasa productividad. Tal dualidad debia reflejarse en los aspectos
monetarios, segln la experiencia exitosa asociada: primero a Hjalmar Schacht,
Ministro de Finazas y Director del Reichsbanck en la reconstruccion econémica

45 En la préactica la convertibilidad se cumplia con relacion a las divisas extranjeras, de-
ntro de las condiciones del acuerdo de Breton Woods. Asi, la convertibilidad en oro fue
indirecta. Por lo demas, la acumulaciéon de oro, como producto de la sobre abundancia
de ddélares asociados a la exportacion petrolera, se percibia en EUA como un gesto
inamistoso; particularmente durante la época de las reclamaciones francesas a EUA en
ese sentido.
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de Alemania después de la Primera Guerra Mundial46y segundo a la adopcion,
también exitosa, de dicho régimen en Argentina, Chile y Uruguay. Peltzer (1944)
apoya la aplicacién del criterio mencionado al estudiar el caso venezolano.

Desde el punto de vista de la practica, el asunto de las exportaciones agrico-
las era fundamental. Existia una congelacion de precios y un sistema de cuotas
establecido por el Convenio Interamericano del Café (noviembre de 1940). Para
el manejo interior, en febrero de 1941 el Ejecutivo establecié que las exportacio-
nes quedaban subordinadas a licencias del Fisco; a mas de que se aplicaban
unas “primas” que implicaban erogaciones del ministerio de Agricultura con rela-
cion al café, al cacao y al ganado exportados. El régimen diferencial permitia
subsanar y simplificar el tratamiento preferencial que daba a los productores
agricolas desde 193447, pues representaban la ocupacion mayor de la fuerza de
trabajo en el pais (57,5% en 1936) a fin de preservar la produccion de los pre-
cios deprimidos que existian desde los afios siguientes a la gran depresion de
1929. Entre las voces nacionales que apoyaban ese punto de vista cabe recor-
dar a Herrera Mendoza, presidente del Banco Central, a J. A. Mayobre, funcio-
nario del staff del Banco y a C. Fleury promotor industrial48.

En las discusiones de adhesion al pacto de Bretton Woods (1944-1946), Ve-
nezuela argumento, adicionalmente, que tal practica no tenia caracter discrimi-
natorio a los efectos del comercio internacional ni para solucionar problemas
transitorios de balanza de pagos49. Para 1964, después de la abolicion de un

46 La base teorica se remonta a Karl Helfferich, quien en 1923 propuso la creaciéon de un
marco-renta, emitido por un Banco Aleman de Renta, cuyo capital estaria formado por
deudas inmobiliarias y los tributos estimados de las artesanias, industrias, comercios y
bancos comerciales. Se trata de un desarrollo de la jdea basica de Jonh Law, quien de-
fendia la tierra como respaldo del papel moneda (mandats territoriaux). Helfferich soste-
nia que el marco-renta era un puente para la restitucion del marco-oro mientras se
restituian las reservas de dicho metal o en divisas convertibles. Schacht seria el encarga-
do de la transicion, habiendo negociado un crédito con el Banco de Inglaterra (véase
Gaettens ,1957:338-345).

47 El llamado “Convenio Tinoco” de 1934 permiti6 la compra de divisas “agricolas” a un
cambio mas elevado que el asignado a las “petroleras”. La oficina de Centralizacién de
Cambios de 1937 establecié un cambio intermedio para las operaciones comerciales de
la banca. En 1941 se modifican parcialmente las reglas mencionadas.

48 Un resumen de los detalles historicos puede verse en Banko, (sin fecha).

49 Silva (1990:225 y 226) sefialo ademés, en 1949, que tampoco encerraba un impuesto
oculto a la explotacién petrolera, puesto que los rubros afectados de las empresas extran-
jeras, los gastos internos, eran de menor significacion en las erogaciones totales.
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control de cambios establecido en el lapso 1960-1964%0, y habida cuenta del
progreso de la economia industrial, se convino en la supresion del régimen dife-
rencial; pero persiste en la legislacion, como se sefiala al comienzo de este epi-
grafe, en que el nivel de paridad se fije en convenio con el Ejecutivo Nacional.
Con dicha practica se da prioridad a los objetivos especificos de politica fiscal,
antes que resultados relacionados con el intercambio internacional, como se
observa en la actualidad; con repercusiones en el mantenimiento de la inflacion,
y perjuicios al proceso de desarrollo51

Al respecto, debemos la consideracién debida al hecho de que las reservas
internacionales y el tipo de cambio son el vinculo entre el equilibrio externo (si-
tuacion donde los pagos externos no limitan el crecimiento), y el equilibrio inter-
no (situacion con ausencia de desempleo). En Venezuela, en la actualidad, tales
equilibrios no se cumplen: el desempleo sobrepasa varias veces la llamada “tasa
natural” y los pagos financieros, si no existiera el control de cambios, provocari-
an el descenso constante de las reservas internacionales, pues el bolivar ha
dejado de ser un instrumento deseable de reserva de valor; habida cuenta de
que las devaluaciones sostenidas benefician al Fisco. Cabe aqui destacar que la
sumatoria del saldo de la deuda externa y de la emisién monetaria de las autori-
dades supera ampliamente el volumen de las reservas, lo cual explica la pérdida
del rol de reserva de valor del bolivar (ver cuadro No. 1).

c) Prestamista de Ultima instancia del Fisco y regulador aparente de la tasa de
interés

Desde los inicios del siglo XIX el sistema bancario se fue conformando bajo
la influencia de las préacticas anglosajonas de banca especializada. Asi, junto a
la banca comercial se admite, desde 1912, la emisién de cédulas hipotecarias
por 6rganos distintos de los bancos. Para 1958 se promulga una ley que permite
la creacion de bancos hipotecarios urbanos. La ley general de bancos de 1961
amplia la gama de las especializaciones para incluir instituciones que hacen
operaciones similares a las que en el exterior cumple la banca de inversién. Pa-
ralelamente operan bancos oficiales con practicas de subsidios como el Banco
Agricola y Pecuario (1928) y el Banco Obrero (1928). A lo largo del siglo XX se
encuentran otros ejemplos; con los resultados esperables: manejos con fines
politicos antes que econdmicos y cierre final de dichas instituciones.

En 1970 se modifica la ley con el propoésito de limitar la participacion de capi-
tales extranjeros en los servicios bancarios; incluyendo la prohibicién de autori-

5 Por altibajos en la politica y en la coyuntura petrolera.

5l En el debate sobre estos resultados han intervenido, entre otros, Pernaut (1965), Mala-
ve Mata (1972) y Le6n (1982).
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zar la constitucion de bancos cuyo capital no fuese Unicamente nacional. Esta
disposicion afecto y restringié las operaciones de los bancos extranjeros (cana-
dienses, norteamericanos y holandeses) que se habian establecido junto con la
industria petrolera al inicio del siglo XX. Otras reformas, en cuanto a normas de
encaje y operaciones técnicas con el exterior, se introducen entre 1974-75.
También se permiti6 a la banca privada la adquisicién de titulos publicos y se

elevd a 20 veces la relacion entre obligaciones exigibles a la vista y el capital
pagado y reservas.

Estas modificaciones y las deficiencias en la supervision realizada por la Su-
perintendencia Bancaria, adscrita a las autoridades fiscales, permitié6 desde 1978
y a lo largo de los afios, que se realizaran practicas lesivas a la confianza del
publico, incluida una vinculacién excesiva a las necesidades del Fisco (endeu-
damiento interno) que se manifestaron en caida del financiamiento a la actividad
privada, especulaciéon con divisas (banca venezolana off shore ) y finalmente
crisis de insolvencia y en un deterioro grave de la solidez del sistema bancario
privado® en 1994-1995, que concluyeron con fuertes erogaciones de las autori-
dades monetarias y fiscales, y el traspaso de un 50% del capital venezolano
bancario a redes internacionales, para mitigar la elevacion del riesgo moral que
involucrd a actores privados y publicos53.

La interpretacion econdémica es que la dominante influencia de las operacio-
nes relacionadas con el ambito fiscal ha minimizado la capacidad del BCV para
actuar sobre el crédito y la circulacion monetaria con los instrumentos ordinarios
de la banca central: redescuento, tasas de interés y encajes5. Lo mas grave fue
que la regulacién de la liquidez en exceso, proveniente de la conexion fiscal, se
efectudé por medio de pseudos instrumentos de “mercado abierto”; como los lla-
mados “Bonos cero Cupén “y los “Titulos de Estabilizacion Macroeconomica”
(TEM) emitidos por las autoridades monetarias, con rendimiento para las institu-
ciones financieras que los adquirieron; apareciendo el BCV como prestatario
antes que como prestamista de Ultima instancia5h. Estas practicas elevan, a nive-

B Krivoy (1982) alertaba sobre la pérdida de dinamismo del sistema bancario venezolano
y propuso reformas que tardaron varios afios en ser consideradas.

53 Detalles de estas crisis y de sus antecedentes se encuentran en una numerosa biblio-
grafia; en ella destaca, por provenir de un actor del sistema bancario, la de Garcia Men-
doza, O. (1995) presidente del Banco Venezolano de Crédito.

54 La préctica del encaje estuvo, entre 1940 y 1987 condicionada a la opinién del Ejecuti-
vo. Su manejo se hace efectivo a partir de 1972 cuando la exhuberancia del gasto publico
incrementd la liquidez. A partir de 1988 se faculta al BCV el manejo amplio del encaje.

% En |4 actualidad se sigue un procedimiento similar. EIl BCV emite “certificados de depo-
sito" y opera con bonos de la deuda publica con “pacto de recompra”; lo cual significa que
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les inimaginables al comienzo de la existencia del BCV, el riesgo moral, al involu-
crar a las autoridades monetarias. Cabe destacar también, 1. que las vinculacio-
nes fiscales con la banca privada (depoésitos) desmotivaron el uso del
redescuento, salvo en momentos criticos, incluidas los asociados a fugas de capi-
tales como en 1959-64; 1981-82; 1991-92 y 2001-03 y 2. que la especulacién con
titulos publicos (inversiones financieras) han deteriorado la capacidad de la banca
privada como intermediario para estimular el crecimiento de la economia.

Finalmente debe decirse que en el manejo de la tasa de interés entre 1940 y
1960 se involucraba a la autoridad fiscal. A partir de 1960 se faculta al BCV para
fijar tasas méaximas y a partir de 1975 tasas maximas y minimas. En el periodo
que comienza en 1990, el BCV fija un margen entre tasas activas y pasivas de
50 puntos.

En la practica reciente la autoridad fiscal interviene activamente en la fijacién
de las tasas de los diversos instrumentos monetarios, apoyandose en el control
cambiario, sin alcanzar tasas equiparables a las del mercado internacional que
se sitlan en un digito bajo; mientras que las tasas venezolanas se mantienen en
dos digitos (ver cuadro No. 1).

d) Asistencia y Colaboracion con el Fisco: la Autonomia Cercenada

Desde los inicios de sus operaciones, hasta 2005, el BCV asumio las funcio-
nes de Tesorero Nacional, Agente Financiero del Ejecutivo Nacional y Asesor de
los Poderes Publicos. Como tesorero nacional (recolector, pagador y financista
transitorio) la creacion del banco central desplaz6 la actuacion de la banca pri-
vada5b, la cual, a través de convenios desde 1920, cumplia funciones de “tesore-
ria auxiliar” de las autoridades fiscales.

En cuanto a financista transitorio, ello se ha cumplido a través de las Letras
del Tesoro, que deben ser canceladas en plazo cortisimo, dentro del ejercicio
fiscal correspondiente. Pero las autoridades del Ejecutivo varias veces han juz-
gado, inapropiadamente, que activos como las reservas internacionales consti-
tuyen disponibilidades ociosas de recursos que de alguna manera debian

el banco paga intereses a una tasa convenida. En el afio 2005, la tasa oscila entre
eM7,7% de los bonos y el 11,65% de los certificados; obteniéndose un promedio de
12,33% (EL Universal. 1-10 2005: p,2-5). Con razén la tasa activa de los bancos se sitla
en un 14.4%.

5% En particular con el Banco de Venezuela, al cual se le asigné la funcién de regular la
circulacion monetaria de acuerdo con los principios del patrén oro; de recoger los impues-
tos y de efectuar los pagos ordenados por la Tesoreria Nacional.
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traspasarse a las autoridades fiscales para sus propésitos politicos57. Opiniones
similares se han emitido recientemente y han conducido a una modificacion de la
ley del BCV, que incluye, entre otras medidas, la creacion de un Banco del Teso-
ro dotado con fondos de las reservas del BCV... lo que pudiera estar al margen
de las disposiciones de la Constitucion, pues el otro organismo previsto en ella
para manejar divisas es el Fondo Anticiclico. Estas innovaciones se han introdu-
cido bajo un concepto “controversial” designado como” Reservas Excedenta-

rias”58, para permitir una mayor libertad en la creacion de circulante mediante la
accion fiscal.

Como seflalamos antes, la sumatoria del saldo de la deuda publica externa,
mas la emisién monetaria de las autoridades monetarias sobrepasa el nivel de
las reservas internacionales, por lo cual la existencia de “reservas excedenta-
rias” (Asamblea Nacional, 2005) en el momento actual, y desde 1980 es ilusorio
(ver cuadro No. 1). La percepcion de ese hecho explica la tendencia a la fuerza
de capitales, la cual se alimenta del déficit Fiscal y del crédito para financiarlo.
Cabe enfatizar que ese proceso es similar al soportado por México con los Certi-
ficados de Tesoreria (CETES). Se elevan las tasas de interés para evitar la de-
valuacion en un cuadro de deuda Fiscal creciente; pero ello ocasiona el deterioro
de la invasion y de la produccion.

e) La autonomia Formal

Las acotaciones precedentes nos conducen a comentar la cuestion de la au-
tonomia. La tradicién anglosajona o liberal adopté como paradigma la autonomia
de los bancos centrales. Desde la creaciéon del Banco Central de Venezuela, a
pesar de las declaraciones que la acogian, privd el concepto de “colaboracién”
con las politicas del gobierno. Tedéricamente la colaboracién, esta relacionada
con las teorias keynesianas antes que con el paradigma clasico en la vision an-
glosajona. Pero en el caso venezolano la interaccién con el poder Ejecutivo,
desde su inicio sefiala, que se va mas alla de las posturas keynesianas. El Ban-
co Central en Venezuela nacié cercenado de autonomia, aun en el concepto
restringido de Keynes (1943). Los hechos de que la emision, la fijacion de las
tasas de interés, del tipo de cambio y de las normas de encaje estuvieran media-
tizadas por las autoridades fiscales asi lo demuestra. Por lo demas, alguna de

57 Refiere Silva C. R. (1990: 254) que en el decenio de los sesenta del siglo pasado un
Ministro de Obras Publicas de avasallante personalidad (Sucre Figarella) entré en diatriba
con las autoridades monetarias al ver, en una visita de cortesia los lingotes de oro en las
bévedas del BCV.

B Véase al respecto el balance de opiniones opuesto en la publicacion de la Asamblea
Nacional, como resultado del foro celebrado en su seno en abril de 2004 en la Comisién
de Finanzas y publicado (sin fecha) en 2005.
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esas funciones se han delegado en el BCV cuando los cambios en la moneda
las hacen casi irrelevantes, como en el caso de la emisién. En la actualidad una
de las limitaciones mas serias continda siendo la obligacién de sujetar el manejo
de la tasa de cambio a los puntos de vista de las autoridades fiscales y las inter-
venciones en el limite de la legalidad con relaciéon al manejo de las RIN. Adicio-
nalmente, bastaria observar los cambios en materia de la designacion del
directorio para afirmar que, en la actualidad, se ha deteriorado el cuido de las
formalidades de la autonomia con relacién al siglo pasado.

5. RESUMEN Y CONCLUSIONES

5.1 En relacién a la economia politica

La nacion venezolana no ha entrado en el siglo XXI con buen pie. Las tres
Ultimas décadas del siglo XX muestra una increible historia de endeudamiento
fiscal que, al traducirse en inversion especulativa bancaria, ha causado la caida
del ingreso per cépita, desempleo por tres veces la tasa “natural” y un “piso”
inflacionario de dos digitos que se resiste a bajar (véase cuadro No. 1)3 pues
parece inmune a las practicas ortodoxas de “derecha”, incluidas las variantes del
llamado “Consenso de Washington” 8y a las practicas de “izquierda” del gobier-
no instaurado en 1999; contentivos de controles de los precios relativos y un
Incremento de los impuestos “no petroleros”, fundamentalmente indirectos o
regresivos, que arrojan montos superiores a los subsidios mas o menos masivos
y a las inversiones en infraestructura. Ello quiere decir que un porcentaje impor-
tante del gasto publico no esta destinado a satisfacer las necesidades del colec-
tivo nacional.

La inflacién persistente y su equivalente desde el lado monetario: la depre-
ciacion sostenida del signo monetario, ha limitado al bolivar en su funcién de

5 Los indicadores se han construido en valores “per capita” para considerar la interaccion
demografica en el desenvolvimiento histérico de la politica. Asi, el criterio normativo para
el juicio conclusivo es que los “activos” deberian ser crecientes y los “pasivos” decrecien-
tes. La expresion en “délares corrientes” facilita la eventual comparacion internacional, a
mas de ser un valor “Proxy” de los correspondientes a “bolivares constantes”

60Practica politica, disefiada de manera conjunta entre el FMI y el Banco Mundial, que
enfatiza la privatizacién de empresas publicas, la liberalizacion del comercio y el equilibrio
fiscal global, para acceder a al estabilidad macroeconédmica. Este disefio ha sido criticado
entre otros por J. Stiglitz (2003) en el sentido de que la instrumentacién sefialada se con-
virtid en propdésito en si mismo antes que como medio.



72 Revista Venezolana de Analisis de Coyuntura

“reserva de valor” y deteriorado la intermediacion financiera con propdsitos repro-
ductivos, a favor de actividades especulativas; incluida la fuga de divisas (refugio
en las divisas extranjeras). La economia se encuentra, asi, en una “trampa de-
presiva”: fuga de capitales a pesar del control de divisas, inversion reproductiva
insuficiente, inflacion y desempleo sostenido; asociado todo a la politica fiscal y
monetaria vigente desde 1970 en donde el incremento de la deuda publica inter-
na presiona el alza de la tasa de interés y el endeudamiento externo atenta co-
ntra la estabilidad del tipo de cambio, conformando un verdadero “Horreur
Economique™para recordar una vez mas la frase de Vivianne Forrester (1996).

Entre los factores institucionales que refuerzan la presencia de la “trampa
depresiva” puede apuntarse el hecho de que la Administracién Publica se pre-
senta con niveles altisimos de ineficiencia; pues segun los cronistas contempo-
rdneos, la infraestructura fisica del pais se “cae a pedazos’6l, y no es
desconocido que, desde hace afios, la pobreza, y la inseguridad de las personas
ha traspasado los limites atribuibles a coyunturas petroleras desfavorables,
mientras individuos de la elite econdmica privada percibieron recursos publicos
que no han sido administrados considerando las circunstancias de los miembros
mas pobres de la Sociedad Civil. Asi, la frontera entre los negocios publicos y
los privados se habria evaporado, con la aquiescencia y complicidad de los altos
funcionarios de los poderes publicos en diversas administraciones, para benefi-
cios privados62

En particular, en mas de una oportunidad el Banco Central parece haber ac-
cedido a las peticiones mas increibles de un Fisco voraz, asociado a peculados,
con la participacidon de bancos privados e instituciones financieras que abandona-
ron sus funciones normales de intermediacion en pos de pinqies ganancias para
sus gerentes, atentando contra la confianza del publico general63. Al respecto el
cuadro No. 1, muestra que la proporcion de créditos con relacidon a los depdsitos
ha descendido desde 1980, lo cual refleja la actuacién especulativa de la banca,
en pos de los beneficios de corto plazo que el Fisco le ofrece. Se comprueba asi
que la racionalidad del corto plazo, atenta contra la racionalidad del largo plazo,
pues la banca en general, con las excepciones del caso, margina su progreso
dependiente del crecimiento de la economia. La banca venezolana parece estar
inmersa en una cadena especulativa de Ponzi, contando con que el Fisco siem-
pre proporcionara ganancias altas. Esto implica que los gerentes en ejercicio, en
buena parte venidos del exterior, no han aprendido la leccién de 1994.

6l “Venezuela Colapsa": Portada y articulos varios de la revista “ Z”, 12 agosto 2005.
& Entre otros A. Uslar Pietri: prologo del trabajo de Garcia Mendoza, O. (1995).
6 A. Uslar Pietri; ibidem.
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Desde el lado oficial ¢Puede alegarse el desconocimiento de los cambios en
las circunstancias mundiales o de las criticas condiciones nacionales en el lla-
mado “alto gobierno”? ¢Puede alegarse desconocimiento de las leyes de la
Ciencia Econémica?

Un Presidente de la Republica alguna vez declar6 que las elites internacio-
nales lo habian engafado. Otros, para cultivar un supuesto liderazgo, allende las
fronteras, no han escatimado la “donacién graciosa" de recursos publicos. Estos
son indicios de que el liderazgo politico no ha estado a la altura de las circuns-
tancias, a pesar de que al respecto del manejo de los asuntos técnicos-
economicos, son innumerables los informes, los foros publicos, las publicaciones
especializadas y periodisticas provenientes de la sociedad civil; sobresaliendo
una caracteristica en los ultimos afios: la resistencia de los jerarcas del gobierno
a debatir sin anteponer la jerarquia de la funcién publica64y la descalificacion “a
priori”. Es decir, a practicar la democracia.

En sintesis, desde la séptima década del siglo XX, cuando se inici6 un pe-
riodo de cuantiosos ingresos por concepto de las exportaciones petroleras, que
se ha repetido en los ultimos afios, se ha incurrido en desaciertos de politica, por
los actores publicos y privados, sin que las nefastas consecuencias econémicas
“trampa depresiva” e “infraestructura en ruinas” parezcan inducir un manejo efi-
caz de los recursos provenientes de la renta petrolera con propdsitos de incre-
mento del bien comdn en el corto plazo, para sentar las bases de un crecimiento
sostenido en el futuro.

5.2 En relacién a la politica Fiscal

Tal como se sefialé antes, el grafico correspondiente a la interaccion fiscal
recoge la peticion de principio de que los recursos puestos a disposicion del
Fisco debe retornar a la poblacion; esto es, aun sin negar los beneficios que se
derivan de la existencia del Estado, la actividad fiscal debe traducirse en equili-
brios funcionales, segun fuentes y destinos, lo cual trasciende el equilibrio clasi-
co entre ingresos y gastos fiscales totales; debiendo recordarse que el
financiamiento con instrumentos distintos de los impuestos, deuda y venta de
activos, como es el acudir a la devaluacion y a la liquidacion de las reservas
internacionales, acelera los procesos inflacionarios y la volatilidad del tipo de

64 En la revision que hicieran Valencillos, H. y O. Bello (1990) para el BCV, de los aportes
de los economistas venezolanos entre 1939 y 1990, no abundan las contribuciones de
importancia de quienes han sido autoridades, después de 1960. Ello contrasta notable-
mente con lo ocurrido en las dos décadas precedentes: 1940-1960.



74 Revista Venezolana de Analisis de Coyuntura

cambio, segun Fisher (1990). En el caso de Venezuela cabe sefialar que el nivel
de los ingresos petroleros deberia igualar al monto de la inversion publica; lo
cual no es lo que ocurre, segun los registros del cuadro No. 1

Desde el angulo normativo, de modo sucinto, del esquema se infieren cinco
principios; a saber:

Primer principio: Los llamados impuestos indirectos (entre los cuales predo-
minan contemporaneamente los que se originan en el comercio de los bienes
de consumo final, como el impropiamente denominado en Venezuela “impuesto
al valor afadido” IVAB5 y a las transacciones corrientes de la banca “débito
bancario” y sin olvidar los arancelarios a las importaciones y al diferencial
cambiario6 , al ser causa directa del aumento de los precios finales, deben

equilibrar los subsidios a la poblacién general, incluidas las transferencias a los
de menores recursos.

Segundo principio: El ingreso fiscal originado en el llamado ISLR67, debe ser
equivalente en monto en infraestructura al servicio general de la poblacion (vias
de comunicacion, edificios sanitarios y educativos) mas los sueldos y salarios
directos o pagos a los funcionarios en dichas actividades. Es obvio que algunos
servicios como los de las rutas especiales (autopistas), siempre y cuando haya
vias alternativas, pueden cobrar tasas para su mantenimiento. También debe ser
sufragado con este ingreso los gastos orientados a salvaguardar la seguridad y
defensa de la poblacion.

Tercer principio: Los impuestos aplicados a los consumos durables (bienes
inmuebles, etc. o al mantenimiento ocioso de capitales (tierras etc.) o dedicados
a la recreacion privada, deben destinarse a los requerimientos a los gastos de
inversion de las empresas publicas. En este principio deben considerarse los
recursos provenientes de la explotacién de los recursos naturales (mineros en
sentido amplio) pues se trata del agotamiento de recursos no renovables, lo cual
los equipara a gastos de capital 8

6 En el lapso 2000-2004 el IVA ha*representado entre el 30% y el 50% de los ingresos
fiscales no petroleros.

6 Este “ingreso fiscal” ha representado entre el 10% y el 19% de lo “no petroleros” entre
el afio 2000 y el 2004.

67 Tuvo un registro del 18% en promedio en el periodo 2000-2004 de los ingresos fiscales
no petroleros.

@8 D. F. Maza Zavala ha agotado este tema desde hace muchos afios. Véase, entre otros,
su trabajo de 1978.
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Cuarto principio: El endeudamiento publico, tenido como excepcional, estara
dedicado a compensar variaciones aleatorias de los flujos normales de ingresos
y gastos sefialados. Su cancelaciéon debe compensarse con las colocaciones
financieras de caracter temporal®

Quinto principio: La presencia sostenida y recurrente de déficit primarios, o de
endeudamiento para amortizacion de deuda y pago de intereses sefiala un
maximo de desnaturalizacion de la funcion Fiscal.

5.3 En relacion a la politica monetaria, cambiaria y financiera

El uso creciente del dinero privado y la profundizaciéon bursatil que lo acom-
pafia, son condicionantes a nivel internacional que tornan ineficaces, para los
propdsitos del desarrollo, la defensa de la moneda nacional con medidas como
el control de la salida de capitales y la elevacién de las tasas de interés. En efec-
to, el primero dificulta las transacciones internacionales de bienes y capitales y la
segunda alimenta los factores depresivos. Por ello son, escasamente, tres pai-
ses en el planeta, los que se encuentran en tan delicada situacion: Corea del
Norte, Cuba y Venezuela.

Por contraste, gran parte de los paises del planeta marchan hacia acuerdos
de integracién continental; por lo cual los instrumentos financieros y monetarios
son manejados dentro de acuerdos cada dia mas explicitos (Dornbush, 2001;
Mundell, 1997). Ello sin mengua de reconocer que las negociaciones no son
faciles, pues las decisiones involucran la relacién entre tasa de desempleo y
tipo de cambio. Como es bien conocido esto ha sido discutido a la saciedad a
niveles tedricos y practicos por algunos de los analistas mas reconocidos en el
ambito europeo? .

El corolario politico es que ante el predominio de los mercados internaciona-
les (globalizacion) la actuacion de las autoridades nacionales (monetarias vy fis-
cales) tiene que coordinarse con sus “partemaires" o socios comerciales. Desde
el punto de vista académico, la teoria del “preajuste financiero” (Mata, 2005)
explica exhaustivamente esta afirmacion y su version monetaria: un mercado
una moneda, en lugar del precepto un pais una moneda.

8 Un sefialamiento final es que la estructura de los ingresos fiscales, refleja un alto com-
ponente de origen petrolero, y menos del 10% para el al ISLR; lo cual deja un porcentaje
significativo para los impuestos con incidencia en la inflacion. La conclusion es que dicha
estructura revela una alta vulnerabilidad a los factores internacionales y serias dificultades
para corregir su influencia inflacionaria.

70 Véase, De Grauwe (1997).
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En el caso de Venezuela la eficacia de la politica monetaria estara entonces
asociada a la marcha de los procesos de integracion hemisférica. En el interin, el
reconocimiento de la fragilidad del bolivar como moneda de reserva, aun para
los venezolanos mas pobres, dada la insuficiencia de las reservas para compen-
sar, simultdineamente, el saldo de deuda externa y la emisién monetaria de las
autoridades, en medio de una atmdsfera internacional caracterizada por la exis-
tencia de gigantescos volimenes de capitales flotantes, obliga a minimizar el
atractivo de la especulaciéon cambiaria, admitiendo la circulacién, para fines fi-
nancieros, de las divisas internacionales; mediante el manejo de los de encajes
y reglas de calce (currency matching-rules; Garcia, 2003) con el fin de repoten-
ciar la alicaida eficiencia del Banco Central. Sobre esto hay experiencia méas que
satisfactoria en los casos de Per( y Bolivia, a pesar de las restricciones sociales
que afectan a esos paises. Esta opcidn evita, por lo demas, la experiencia nega-
tiva de la “caja de conversion” en Argentina y de los dudosos resultados de la
“dolarizacién” completa en el Ecuador para combatir la especulacién asociada al
descontrol fiscal.
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Cuadro Sindptico No. 1. Régimen de Comercio y Patron Monetario
en los Siglos XIX y XX

Conceptos

Régimen de
comercio y
paises pre-
ponderantes

Patrén
monetario y
régimen de
control
bancario

Repercusio-
nes en
América
Latina

1820-1870

- Libertad de
comercio  con
régimen aran-
celario de la
‘nacion mas
favorecida".

- Hegemonia
britanica con
Francia como
competidor.

- Patron

bimetalico

(oro y plata).

- Bl mercado
de Londres
orienta 4 las
transacciones
financieras,
substituyendo
al mercado de
Amsterdam.

- Declinacion
de las artesa-
nias fabriles y
del intercambio
interno. lati-
noamericano.

- Exportacio-
nes del sector
primario de la
produccion.

1871-1914

- Libertad de
comercio vs.
Proteccionismo
arancelario en
USA y en
Alemania.

- Predominio
Inglés.

- Patron  oro:
Conferencia de
Paris  (1876);
acuerdo  para
que Eos pagos
internacionales
se hagan en
oro.

- Londres:
centro financie-
ro mundial.

- Especializa-
cion de las
exportaciones
latinoamerica-
nas: café,
azUcar, carnes.
- Alzas y bajas
del comercio
segln la
dinamica
europea.

1919-1938

- Regimenes

mixtos con
"nuevos impe-
rios coloniales”
con el reparto
de Africa, Italia,
Francia, Bélgi-
ca, Alemania y

Portugal.
- Surgimiento
de Japon.
- USA (1934)
lider al libre
comercio.

- Patron  -oro
con convertibi-
lidad y con
excepciones 0
"patrén oro
cambio”.

- Acuerdos de
Ginebra 1922 y
Londres 1930).
- Devaluacién
de la libra
esterlina.

- New York
competidor de
Londres.

- Generaliza-
cion de los
bancos centra-
les: "Un Estado
una moneda”
(1920).

- A las expor-
taciones
agricolas se
afiaden las de
minerales,
incluido e
petréleo.

- Altibajos
segln la
dinamica
europea y
estadouniden

1945-1971

- Régimen de
libre comercio.
Creacion del
GATT.

- Europa
practica el
control de

cambio y las
restricciones
cuantitativas.

- Acuerdos de
Roma y Esto-
colmo o los 6 +
6

- Patron oro
cambio: crea-
cion del FMI.
del W. B.

- FMI:  presta-
mista coyuntu-

ral. WBI, crédi-
to a largo
plazo.

- Banca

Central:  pres-
tamista de
dltima  instan-
cia.

- El délar
estadouniden-
se base del
sistema de
paridad Dbilate-
ral.

- Crecimiento
de las econo-
mias  petrole-
ras.

- Los controles
y el proteccio-
nismo europeo

por las
preferencias

por Africa
afectan las

exportaciones
-aafkpdfcracio-
nes de acuer-
dos arancela-
rios en el area.

1972-1982

- Grandes
déficit norte-
americanos.

OPEP
impone precios
de petréleo.

- Proliferacion
de centros
financieros.

- Devaluacién
del délar y.
Régimen de
cambios
flotantes: Caos
monetario o
privatizaciéon de

los medios de
pago interna-
cionales.
- Debilitamien-
to  del FMI
(1976).

- Mediatizacion
de los acuer-
dos de integra-
cion.

« El alza de las
tasas de
interés llevan a
la crisis de la
deuda.

1983- al

presente
Crecimiento
lento de las
economias
americanas y
europeas.
Auge japonés
y aparicion de
China, como
actor importan-
te.
- Consolida-
cion de blo-
ques
arancelarios.
- Regimenes
flexibles [¢]
mixtos.
- Surgimiento
de areas del
dolar, del euro
y del yen: un
mercado una
moneda.
- Debilitamien-
to de las
instituciones
monetarias
nacionales: un
mercado una
moneda.
- Créditos de
salvamento
multinaciona-
les.

- Renacimien-
to de los
acuerdos  de
integracion y
renegociacién
de la deuda
externa.

- Altibajos
comerciales
segln
coyuntura
mundial
(globaliza-
cion).

a
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Cuadro Sindptico No. 2. Medio Siglo de Evoluciéon Financiera

Periodo

1945-1958

1959-1970

1971-1982

1983 al presente

Rol de las
autoridades FMIy
Bancos Centrales

- Control de la
liquidez monetaria y
del volumen de las
reservas en oro y
divisas.

- Fijacién del precio
en oro de las diversas
monedas.

- Fijacién de las
tasas de interés como
prestamistas de
Gltima instancia
(Bancos Centrales).

- Banco Mundial
prestamista de largo
plazo.

- FMI Prestamista
coyuntural.

- Banco Mundial y
otras instituciones
multilaterales con
crédito a largo plazo
por debajo de la tasa
de mercado
(blandos).

- Suspension de la
convertibilidad del
dolar.

- Modificacién de los
Estatutos del FMI y
eliminacién de las
restricciones a los
movimientos de
capital en todas
partes.

* FMI y Bancos
Multilaterales otorgan
“créditos de salva-
mento" para evitar
cesacion de pagos.

- Objetivo primario:
Controlar las fluctda-
ciones del tipo de
cambio.

Rol de tas

S X Operacién dominante
instituciones privadas

- Administrar la - Créditos bancarios
concesion de créditos "canonicos", (predominio
de acuerdo a las tasas del corto plazo)

de interés y de otras

pautas fijadas por las

autoridades y segln la

relacién con los

depésitos y con el

capital de cada banco.

- Con la emisién de
créditos en dolares,
los bancos europeos
eliminaran el control
de los flujos y de las
tasas de interés
realizada por las
autoridades.

- Créditos bancarios
concentrados en las
grandes multinacionales.

- El mercado fija la
tasa de interés y el
tipo de Cambio.

- La Banca adquiere
el rol de “inversionista’
con operaciones no
identificadas en los
balances.

- Aumento del endeu-
damiento especulativo a
corto plazo.

- El mercado fija las - Se incrementan las
tasas de interés y de operaciones financieras
cambio. de titularizacion.

- Se crean nuevos - Reduccion de la inter-
instrumentos para mediacién bancaria
traspasar riesgos. canonica.

- Orientar los flujos

de crédito y de las

inversiones.

Consecuencias
sobre la tasa
de interés y el tipo
de cambio

- Paridad fija y
tasa de interés
controlada por
autoridades.

- El délar
estadounidense
base del sistema
de paridad bilateral.

- Tasa de interés
variable.

= Predominio de
las paridades
cambiarias fijas.

- Tasa de interés y
tipo de cambio
inestable: ataques
especulativos.

- Tasas de interés
reducidas por el
exceso de petrodé-
lares y luego
elevados por el
BRF hasta el 30%

- Tipos de cambio
nacionales sufren
“ataques” especula-
tivos.

- Tasa de interés
volatiles con ten-
dencia al alza.

- El comercio
"regional” estimula
la aparicion de las
monedas “regiona-
les™” nace la
multilateralidad.
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Cuadro Sinoptico No. 3. Venezuela: Cronologia de los Regimenes
Cambiarios y de la Devaluacién del Bolivar

1830- 1879 Cambio flotante (régimen bimetalico) plata/oro

1880-1918  Cambio libre flotante (bolivar de plata) 4.44-5.67

1919-1934  Cambio libre flotante (bolivar de oro) 3.47-6.79

1935-1941 Cambios multiples (convenio “Tinoco”) con relacién al dolar 3.19-3.47

1942-1960 Cambios diferenciales fijos con relacién al délar 3.35

1961-1963  Control de cambios, tasa diferenciales 3.35-4.70

1964-1983  Cambio libre a tasas "diferenciales fijas” 4.30-4.50

1984-1989 Control de cambios, tasas diferenciales 8.64-39.04

1990-1992  Flotacion 47.10-68.40

1993-1994 Crawling Peg- (devaluacién programada) 91.15 - 148.90

1995-1996  Control de cambios (RECADI) 177.00-417.00

1997-2002 Bandas cambiarias 489.00-723.70

2002-2003 Flotacién con intervencion del BCV 1160.00-1680.00

2004-2005  Control de cambios (CADIVI) 1782.00-2950.00

Fuentes: Libros de contabilidad de H. L. Boulton y boletines Camara de Comercio de Caracas.
Cuadro No. 1. Indicadores Seleccionados de Venezuela: 1900-2004
(ddlares corrientes)
Conceptos y afios 1900 1930 1950 1980 2000 2004
1) Indicadores del desarrollo General
Poblacién (millones) 22 3.2 5.0 145 230 260
PIB per capita 21 141 2.198 3.918 5.017 3.685
Inflacién 4.9% 19.7% 13.4% 19.2%
Desempleo 53% 6.4% 57% 13.9% 15.0%
Ocupacién Informal - 35.4% 53.0% 48.6%
2) Indicadores Fiscales (Per capita)

(2.1) Gasto publico total 3 13 122 974 1059 964
Gasto corriente 2 8 94 635 851 747
Gasto de inversién per capita 1 5 28 330 185 206
Amortizacién e Interés 0 0 0 9 23 34

(2.2) Ingresos fiscales totales 3 13 150 967 978 728
Ingresos petroleros 0 6 53 699 487 372
Impuestos directos 0 1 41 115 87 67
Impuestos indirectos 2 6 54 109 333 251
Ingresos no recurrentes (devaluacion y otros) 1 0 2 44 72 39

(2.3) Déficit o Superavit 0 0 (28) 7 8 235

3) Deuda publica (saldo per cépita) 14 0 0 938 1318 1235
Deuda interna 6 0 0 296 414 520
Deuda externa 8 0 0 642 904 715.

4) Indicadores Monetarios (per capita)

(4.1) Reservas Internacionales 4 n 64 466 657 884

(4.2) Base monetaria autoridades * * 64 419 342 308
Base monetaria en poder del publico 3 6 46 233 159 173
Base monetaria en poder de la banca 1 5 18 189 185 135

(4.3) Liquidez 5 16 103 1599 963 825

(4.4) Tipo de Cambio Bs/$ 5.30 54 335 430 679.9 1.885.5

Cont.
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Conceptos y afios 1900 1930 1950 1980 2000 2004

5) Indicadores Bancarios (per capita)

Dep6sitos totales 2 10 47 1413 847 581

Cartera de Créditos 2 9 42 1056 464 218

Tasa de interés activa 18.0% 16.0% 6.4% 11.3% 25.6% 24.3%

Tasa de interés pasiva 0.0% 0.0% 10% 4.7% 16.0% 12.5%
6) Indicadores Petroleros

Precio del petréleo $/b 391 3.90 212 26.44 2591 3261

exportacion diaria promedio miles b/d 0 368 1424 1861 2.799 2.130

Fuente: Calculos propios sobre la base de las estadisticas del BCV (1950-2004) y de los datos aportados por las fuentes
histéricas en la bibliografia.
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Resumen:

La Ley del Banco Central de Venezuela de 1992 cre6 un marco propicio para la estabilidad de
precios como objetivo principal de la politica monetaria. La finalidad de este trabajo es determi-
nar si a raiz de la promulgaciéon de dicha Ley, la politica monetaria, se ha enfocado principal-
mente hacia la estabilidad de precios. Para ello se estima la funcion de reaccién del Banco
Central de Venezuela en los periodos previo y posterior a la Ley con el objetivo de saber si ha
ocurrido un cambio en la conduccién de la politica monetaria. Los resultados indican que el
Banco Central de Venezuela mantuvo la estabilidad de precios como objetivo secundario duran-
te los dos periodos, a pesar de que la Ley establece que debe ser el objetivo prioritario.

Palabras claves: Funcion de reaccion, reglas de tasa de interés, politica monetaria, Venezuela.

Clasificacién JEL: E52, E58.

INTRODUCCION

En vista de los costos politicos y econdmicos de una inflacién alta, de la
comprobacién analitica y empirica sobre una curva de Phillips de largo plazo
vertical, y la evidencia de que la inflacion baja contribuye al crecimiento, entre
otras cosas, existe un consenso general acerca de que un banco central debe
tener como objetivo principal la estabilidad de precios. En Venezuela, la Ley de
1992 del Banco Central de Venezuela (en adelante BCV) marcé una gran dife-
rencia en relacién a las leyes anteriores, ya que cred un marco propicio para la
estabilidad de precios como objetivo principal al contemplar aspectos tales como
la autonomia del instituto y el no otorgamiento de créditos al sector publico.

El trabajo tiene como finalidad determinar si a raiz de la promulgacién de la
Ley del BCV de 1992 la politica monetaria cambié su enfoque a favor de la
estabilidad de precios como objetivo principal, para lo cual se estima la funcién
de reaccion del BCV con el fin de identificar los objetivos perseguidos durante
el periodo previo y posterior a la Ley de 1992. Especificamente el periodo pre-
vio comprende desde noviembre de 1989 hasta diciembre de 1992, y el perio-
do posterior desde enero de 1993 hasta diciembre de 2002. Si de todas las
elasticidades en la funcién de reaccion, la correspondiente a la inflacion au-
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menta en el tiempo y es la de mayor valor, se concluye que el objetivo principal
del BCV es la estabilidad de precios. Adicionalmente, este coeficiente debe ser
superior a la unidad, indicando que la politica monetaria ha sido efectiva en
combatir la inflacion.

En la primera parte se resefian brevemente las politicas y regimenes cam-
biarlos y monetarios establecidos en Venezuela entre 1989 y 2002. En la segun-
da parte se desarrolla la regla de tasa de interés de Clarida, Gali y Gertler
(1998a, b), ya que es el modelo utilizado para estimar la funcién de reaccion del
BCV. En la tercera parte se presentan los resultados de las estimaciones para
cada uno de los periodos y sus respectivas comparaciones. En la cuarta parte
se exponen las conclusiones.

1.- POLITICAS Y REGIMENES CAMBIARIOS Y MONETARIOS EN VENEZUELA: 1989-2002

A continuacion se resefian brevemente las politicas y regimenes cambiarios
y monetarios establecidos en Venezuela entre 1989 y 2002.

1.1 Periodo 1989-1992

A partir de marzo de 1989 Venezuela adopté un programa de ajuste ma-
croeconémico como resultado de un acuerdo con el Fondo Monetario Interna-
cional con el fin de corregir los desequilibrios provenientes de afios anteriores,
tales como elevada inflacion, fuerte déficit fiscal, elevados déficit en cuenta co-
rriente y fuerte caida de las reservas internacionales. Como lo sefialan Belisario
y otros (2000), este programa contemplaba basicamente la reduccién del tama-
flo del Estado y de su incidencia en la economia (como productor y regulador),
ampliaciéon de horizontes para la iniciativa privada y la eliminacién de controles
sobre las tasas de interés, tipo de cambio y mercado de bienes y servicios.

Adicionalmente, desde 1989 ocurrieron algunos cambios importantes en la
politica monetaria. En ese afio se le otorgé al BCV una mayor actuacion en la
persecucién de la estabilidad de precios y se introdujeron por primera vez las
operaciones de mercado abierto como principal instrumento de politica moneta-
rial, iniciando dichas operaciones con titulos emitidos por el BCV, tales como los

1Antes de 1989, la politica monetaria se llevaba a cabo a través del manejo discrecional
de la tasa de interés y el establecimiento de requerimientos minimos de cartera crediticia
con tasas de interés preferenciales para diversas actividades (Mirabal, 2000; Arreaza,
Ayala y Fernandez, 2001).
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Bonos Cero Cupén o BCC2. El 4 de diciembre de 1992 se promulgd una nueva
Ley del BCV (BCV, 1992) que marcO un gran cambio con respecto a las leyes
anteriores, pues cre6 un marco propicio para la estabilidad de precios como
objetivo primordial al contemplar aspectos tales como: i) la estabilidad de precios
como objetivo principal (Articulo 2)3; ii) la incorporacion del principio de la auto-
nomia de la administracion del BCV (Articulo 1); jii) la prohibicion expresa de
otorgar crédito directo al Gobierno Nacional (Articulo 55); iv) el establecimiento
de una disposicion que obliga a la Republica a reponer el patrimonio del BCV
cuando éste incurra en pérdidas debido a la aplicacién de sus politicas (Articulo
60), y v) la designacién del directorio, compuesto por un presidente y seis direc-
tores, esta a cargo del Presidente de la Republica (sometiéndose a la aproba-
cion de las dos terceras partes del Senado) por un periodo de seis afios, lo cual
evita la coincidencia con los periodos constitucionales; ademas, la representa-
cion del Ejecutivo en el directorio se redujo a un director, el cual en ningin caso
puede ser el Ministro de Hacienda (Articulos 10, 11 y 16)4.

En la medida en que el programa de ajuste macroeconémico contemplaba la
eliminacion de los controles sobre todos los precios de la economia, Venezuela
adopté un tipo de cambio flexible pero administrado con el fin de mantener la
competitividad del pais. El BCV participé en el mercado cambiarlo a través del
suministro de divisas a operadores cambiarios autorizados, tales como los ban-
cos comerciales y casas de cambio (Belisario y otros, 2000).

2 La razén de que el BCV emitiera titulos se debi6é a que el mercado de titulos publicos no
se encontraba bien desarrollado, sus rendimientos eran bajos y sus plazos largos. Ade-
mas el BCV no mantenia una cantidad suficiente de este tipo de activos dentro de su
cartera. Los BCC se transaron entre noviembre de 1989 y diciembre de 1994. Luego le
siguieron los Titulos de Estabilizacion Monetaria Capitalizables Fisicos, entre enero de
1995 y octubre de 1997, y los Titulos de Estabilizacion Monetaria Capitalizables Desma-
terializados, en abril de 1998 y entre mayo de 1998 y noviembre de 1999. Desde mayo de
2001 las operaciones de mercado abierto se hacen a través de REPOS (Venta con Pacto
de Recompra) con Bonos de la Deuda Publica Nacional o DPN.

3Bajo esta Ley los otros objetivos del BCV son crear y mantener condiciones monetarias,
crediticias y cambiarias favorables al equilibrio econémico y al desarrollo ordenado de la
economia, asi como asegurar la continuidad de los pagos internacionales del pais.

4 La Ley del BCV de 2002 mantiene las mismas disposiciones anteriores. Sin embargo, es
mas explicito en la asignacion de los objetivos y en la autonomia (Articulos 1, 2, 5y 6), y
aumenta el periodo de permanencia del presidente y directores a siete afios. Respecto a
los objetivos adicionales, bajo esta Ley el BCV debe contribuir al desarrollo de la econo-
mia nacional y colaborar con la integracién latinoamericana y caribefia.



88 Revista Venezolana de Anélisis de Coyuntura

Dado que en este periodo hubo un tipo de cambio flexible el ancla nominal
fue el de agregados monetarios, utilizando la base monetaria como meta inter-
media (Mirabal, 2000). Con el fin de reducir la inflacion y mantener el equilibrio
en el mercado cambiario el BCV aplicé una politica monetaria contractiva a tra-
vés de la emision de los BCC, Certificados de Depésito o CD (a través de la
mesa de dinero del BCV), el aumento del encaje legal y el aumento de la tasa de
redescuento. Ademas permitié que la tasa de interés se determinara en el mer-
cado dentro de una amplia banda de flotacién, especificamente entre 10% y
60% (Belisario y otros, 2000; Mirabal, 2000).

En general, las caracteristicas de este periodo son las siguientes (Belisario y
otros, 2000; Guerra y Pineda, 2000): i) inflacién (principalmente alta en 1989),
fuerte caida de la produccion real en 1989 y depreciacion de la moneda local
debido al establecimiento del programa de ajuste macroeconémico, ya que la
liberalizacion de los precios, del tipo de cambio y de la tasa de interés produje-
ron un aumento en el costo de las materias primas; ii) disminucion de la base
monetaria debido al aumento en la tasa de interés; iii) recuperacion de las reser-
vas internacionales gracias a la asistencia financiera del Fondo Monetario Inter-
nacional, Banco Mundial y Banco Interamericano de Desarrollo, y a la
disminucion en la produccién, y iv) mejoramiento de las finanzas publicas gra-
cias a la contraccion del gasto publico, al aumento de la produccién y precio del
petréleo (por la Guerra del Golfo Pérsico) y a la devaluacién; pero este mejora-
miento fue leve ya que el retardo en la aprobacion del impuesto al valor agrega-
do y la necesidad de reactivar la economia, impidieron obtener un adecuado
ajuste fiscal.

1.2 Periodo 1993-2002

Hasta abril de 1996 el periodo se caracterizé por una fuerte crisis politica y
econdmica (Belisario y otros, 2000; Guerra y Pineda, 2000). La crisis politica
tuvo sus origenes en 1992 con los intentos de golpe de Estado (4 de febrero y 27
de noviembre), la destitucién del Presidente de la Republica (mayo de 1993), los
atentados terroristas (julio de 1993) y el establecimiento de un nuevo gobierno
(marzo de 1994). La crisis econdmica se caracterizd por la estanflacion y caida
de las reservas internacionales, ambas como consecuencia de la crisis politica
que provoco fuertes ataques especulativos a la moneda local y la incertidumbre
sobre el programa econémico del nuevo gobierno; elevado déficit fiscal derivado
de la necesidad de reactivar la economia y de la disminucion del precio del petro-
leo, y crisis bancaria por el descalce de moneda (producto de las devaluaciones
previas) y el aumento de la tasa de interés (lo cual provocé un aumento de la
cartera de créditos vencida), que generdé una significativa expansion monetaria
debido al rescate de los depositos de las instituciones financieras quebradas.
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Con el fin de frenar los ataques especulativos a la moneda local provocados
por las crisis politica y econémica, Venezuela adopt6 tres regimenes cambiarios
(Belisario y otros, 2000): i) crawling peg, el cual consisti6 en minidevaluaciones
sin un anuncio previo con el fin de mantener la competitividad del pais (entre
enero de 1993 y 26 de abril de 1994); ii) tipo de cambio flexible administrado que
consistié en el suministro de divisas a través de la mesa de cambio en una pri-
mera etapa y luego a través de un sistema de subasta tipo holandesa (entre 27
de abril de 1994 y junio de 1994), y iii) control de cambio, implementado inicial-
mente como un sistema Unico e integral para luego adoptar un sistema dual
(entre julio de 1994 y abril de 1996).

En la medida en que el tipo de cambio fue practicamente fijo o predetermi-
nado durante este periodo, el BCV controlé el crédito interno neto (Mirabal,
2000). La politica monetaria fue contractiva con el fin de estabilizar el mercado
cambiario, debido a la desconfianza en la moneda nacional originada por la cri-
sis politica y econdmica y para frenar la inflacion. También se requeria frenar la
expansién monetaria generada por los auxilios financieros otorgados por el Fon-
do de Garantia de Depésitos y Proteccion Bancaria (FOGADE) para rescatar los
depositos de las instituciones financieras quebradas. Esta politica se llevd a
cabo a través de la emision de los BCC y los Titulos de Estabilizacion Monetaria
o TEM. Ademés se modifico el esquema de fijacién de tasas de interés, estable-
ciéndose para la tasa activa un maximo de 20 puntos porcentuales por encima
del rendimiento promedio de los BCC subastados (Belisario y otros, 2000; Mira-
bal, 2000).

En abril de 1996 Venezuela adoptd un programa de ajuste macroecondémico
con el aval del Fondo Monetario Internacional a fin de reducir significativa y gra-
dualmente la inflacion, fortalecer el sector externo de la economia y retomar el
crecimiento econémico. Como lo sefialan Belisario y otros (2000), este programa
permitia la determinacion de precios a través del libre mercado, eliminandose asi
los controles en el mercado de bienes y servicios. Respecto al régimen cambia-
rio, Venezuela adoptd inicialmente un tipo de cambio flexible administrado (entre
abril de 1996 y 4 de julio de 1996) y luego pas6 a un sistema de bandas (entre el
8 de julio de 1996 y febrero de 2002), cuya amplitud inicial fue de £7,5% vy una

tasa de deslizamiento mensual de la paridad central inicial en 1,5%. Entre febre-
ro y diciembre de 2002 se aplic6 un tipo de cambio flexible administrado, inclu-
yéndose una subasta de divisas (Belisario y otros, 2000).

Con el fin de frenar la Inflacion, a partir de abril de 1996 la politica monetaria
fue contractiva y se realiz6 a través de la emision de los TEM, DPN y CD, asi
como también por el aumento del encaje legal y la remuneracion parcial del
mismo; a lo cual hay que agregar la liberacion de las tasas de interés (Belisario y
otros, 2000; Mirabal, 2000).
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Hasta mediados de febrero de 2002 el BCV controlé el crédito interno neto y
a partir de finales de ese mes el régimen monetario es una combinacion de la
meta de inflacion y la meta de agregados monetarios, controlando la base mone-
taria. Este régimen se denomina estrategia monetaria flexible. En este esquema
las decisiones de politica monetaria se sustentan en la evaluacién de un conjun-

to de indicadores monetarios, de precios reales y cambiarios, con el fin de lograr
un objetivo de inflacion.

En general, a partir de abril de 1996 el periodo tiene las siguientes caracte-
risticas (Belisario y otros, 2000; Guerra y Pineda, 2000): i) inflacion debido al
establecimiento del programa de ajuste macroeconémico, ii) recesion, iii) creci-
miento y luego, disminucién de las reservas internacionales, debido a la entrada
de capitales (por el aumento de la tasa de interés y a la politica de apertura pe-
trolera) y luego a la salida de capitales (por el efecto contagio producido por la
crisis asiatica y la crisis cambiaria en Brasil); y iv) desmejoramiento de las finan-
zas publicas debido a la disminucion en el precio del petrdleo.

2. MODELO

Una regla de politica monetaria describe en forma algebraica, numérica o
grafica los cambios de los instrumentos de politica monetaria (base monetaria,
oferta monetaria o tasa de interés) en respuesta a los cambios en las variables
econdmicas (Taylor, 1998, 2000)5. Tres ejemplos de reglas de politica monetaria
son la regla de la tasa de crecimiento constante para la base monetaria u oferta
monetaria de Friedman (regla pasiva), la regla de la base monetaria u oferta
monetaria de McCallum (regla activa) y la regla de la tasa de interés (regla acti-
va). Las investigaciones recientes se han enfocado principalmente en la regla de
la tasa de interés como una forma de evaluar la politica monetaria, ya que la
tasa de interés se ha convertido en el principal instrumento de politica en la ma-
yoria de los bancos centrales.

La regla de la tasa de interés de mayor referencia es la famosa regla de Tay-
lor, disefiada por este economista en 1993 (Taylor, 1993). Esta regla describe el
ajuste de la tasa de interés nominal de corto plazo del instrumento del banco
central ante cambios en la brecha entre la inflaciébn y su meta, y la brecha del
producto real (Taylor, 1993, 1998).

5 Las reglas de politica monetaria suponen la no neutralidad del dinero, al menos en el
corto plazo, es decir, la politica monetaria es efectiva en el corto plazo.
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Después de la regla de Taylor, la regla de Clarida, Gali y Gertler (1998a, b)
es la mas relevante. La principal diferencia radica en que en esta regla, la tasa
de interés nominal de corto plazo se ajusta a la brecha entre la inflacion espera-
da y su meta y la brecha del producto real esperado. A continuacion se presenta
el modelo en forma resumida.

Inicialmente se supone que el banco central define la meta de la tasa de
interés nominal de corto plazo para cada periodo a través de la siguiente
ecuacion lineal:

rt ="' + P[E(rc,+n Q.), (1)

donde es la meta de la tasa de interés nominal de corto plazo en el periodo

corriente, i es la tasa de interés nominal de equilibrio (cuando la inflacién y el
producto real son iguales a los valores meta correspondientes), n,.n es la tasa

de inflacién entre los periodos t y t+n, n' es la meta de la tasa de inflacion,
y t+k es la brecha del producto real entre los periodos / y t+k , E es el opera-

dor esperanza, Q, es el conjunto de informacidon que tiene disponible el banco
central hasta el momento t .

Restando |e(7t+7:Q,)-7ij+j a ambos lados de la ecuacion (1), se obtiene:

[;=/m +(p- DIE(t.l Q,)- nunj+yE(YM Q,), (2

donde rij es la meta de la tasa de interés real -e(7iH+, Q,)), r es latasa de

interés real de equilibrio (/-n‘+n). Si p>1 o0 y>0, la regla de tasa de interés
real es estabilizadora; si p<1o0 y <0, es desestabilizadora6. La ecuacion (2) se
refiere a la regla de tasa de interés real.

Se define la tasa de interés nominal de corto plazo del periodo corriente utili-
zando un modelo de ajuste parcial:

h=0-p)/7 +PV1i+ul. (3)

Taylor (1993) plantea algo similar.
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donde 0<p<1 e indica el grado de suavizamiento de los cambios en la tasa de

interés o la velocidad con la que los bancos centrales modifican la tasa de inte-
rés, u, es un shock aleatorio exdgeno a la tasa de interés con media cero y sin
correlaciéon serial.

La ecuacion (1) se puede reescribir de la siguiente forma:

/; =a + pE(u,+,;n,)+YE(K,+fi,), (4)
donde a =i

Combinando (3) y (4) se obtiene:

i, =0-p)*+0- p)K+ +0- p)yy,* +p/,-i +e,, (5)
donde s, = -(1- p){p[ti/+, -E (h,+, m«,)]+y[//+ «,)]}+o,.

Para estimar la funcion de reaccion del BCV se hace uso de la ecuacion (5),
pero incorporando variables adicionales. Para contemplar nuevas variables, la
ecuacion (4) se sustituye por la siguiente:

l; =a+plETran| fi, ]+ |E(k/i«,)+5E(*HaQ)), ®)

donde a =i y wuk representa la desviacion de la variable adicional respecto de

su tendencia. En la ecuacion (6) la constante corresponde s6lo a la tasa de inte-
rés nominal de equilibrio debido a que en los paises que buscan disminuir gra-
dualmente la inflacién la meta de inflacién, no es una constante (Corbo, 2002), a
diferencia de lo que plantean Clarida, Gali y Gertler (1998a, b) en la ecuacion (4).

Combinando las ecuaciones (3) y (6) del modelo de Clarida, Gali y Gertler
(19984, b), se obtiene:

b ={\-p)a+{*-p)(¥yXmp, +M-
™
Suponiendo que el error de prediccion para cada variable es:

kun =* +n-E (*/+,n,), TW=yi+-E(y,¥n,) Y HW =wUk -E(w,+ O,), en-
tonces la ecuacién a estimar sera:
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i, =(1- pex+@L- pp(7r,n-7ij+)+(1-p)y>V* +(1~p)5m',+ +p/,_, +e,,(8)
donde ¢, = u, -(I-p)(prM+yn,+ +8v|/, .

En la ecuacién (8) se pueden encontrar dos problemas. Uno es el error de
medida en las variables esperadas y otro la posible simultaneidad entre la tasa
de Interés y las variables independientes. Estos dos problemas provocan que el
error esté correlacionado con las variables independientes, generando estimado-
res inconsistentes. Para obtener estimadores consistentes se utiliza el Método
Generalizado de Momentos (MGM)7, el cual requiere cumplir con la siguiente
condicién de ortogonalidad:

E(sz/)=0,

E{i. - (1- pX« + +Y,K+ )- p/Mk }=0. 9)

donde z, es el vector de variables (instrumentos) que conforman el conjunto de

informacién que tiene el banco central en el momento que elige la tasa de inte-
rés {z, eQ, ), es decir, son las variables que permiten predecir nUn, yuk y

wi+k. Lo que se busca con la ecuacion (9) es la validez de los instrumentos, es

decir, que no estén correlacionados con el error. Adicionalmente, los instrumen-
tos deben ser relevantes en el sentido de que deben tener alta correlacion con la
variable enddgena.

Para determinar la validez de los instrumentos en el caso de que el sistema
esté sobreidentificado (existan mas instrumentos que parametros) se utiliza el
test J o test de sobreidentificaciéon. Para determinar la relevancia, existen varias
alternativas. Un método frecuentemente utilizado para seleccionar los instrumen-
tos de acuerdo a su relevancia se basa en obtener el mayor R2 de la regresion
entre la variable endégena y el conjunto de instrumentos. Sin embargo, como lo
sefiala Shea (1997), este método es correcto so6lo para el caso en que exista
una sola variable endégena. Cuando existe mas de una variable endégena, Hall,
Rudebusch y Wilcox (1996) no recomiendan realizar tests previos sino cuando,
luego de la estimacioén, existan indicios de irrelevancia, por ejemplo un alto error
estandar de los coeficientes (opinion compartida por Shea, 1997). Para Hansen y
West (2002) la seleccién de los instrumentos segln su relevancia depende mas

7 Esta técnica economeétrica es utilizada por Smets (1997); Clarida, Gali y Gertler (1998a,
b); Mehra (1999); Florens, Jondeau y Le Bihan (2001); Bernal (2002); Corbo (2002); To-
rres (2002).
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de juicios de valor que de reglas mecanicas. Ellos recomiendan experimentar con
instrumentos alternativos y si los resultados no son sensibles a ellos, entonces
esos instrumentos son relevantes. Esta Ultima opcion es la que se considera8.

3. RESULTADOS DE LA ESTIMACION

Para la estimacion de la funcion de reaccion, la muestra se divide en dos pe-
riodos: previo y posterior a la Ley del BCV de 1992, especificamente desde no-
viembre de 1989 hasta diciembre de 1992 y desde enero de 1993 hasta
diciembre de 2002. Se escoge 1989 como inicio del periodo, ya que a partir de
ese afio se introduce una nueva forma de hacer politica monetaria, como se
mencionod en la seccién 1. La seleccién de los dos periodos es con el fin de de-
terminar si existe alguna diferencia en la conduccion de la politica monetaria
entre el periodo previo y posterior a la Ley del BCV de 1992.

Se supone que el BCV tiene un horizonte de proyeccion para la inflacion
igual a un afio, es decir, n = 12 y para el resto de las variables k =0 . En vista

de que n =12, el periodo posterior a la Ley de 1992 llega hasta diciembre de
2001 en lugar de diciembre de 2002.

Dado que a partir de 1989 el principal instrumento de politica monetaria del
BCV son las operaciones de mercado abierto con BCC, siguiendo con los TEM y
los repos con DPN, las tasas de interés de estos instrumentos ejercen la labor
de orientaciéon de las tasas de interés del resto del sistema financiero. Por esta
razén y porque a partir de 1989, como un cambio en la forma de manejar la poli-
tica monetaria, no existe un control discrecional de la tasa de interés9, se escoge
como instrumento de politica monetaria la tasa de interés de los BCC, TEM y
repos con DPN. Esta tasa de interés corresponde a la tasa de interés nominal
promedio ponderada del monto total colocado durante el periodol0y su ponde-
racion se determina considerando los montos adjudicados en los diferentes ac-
tos realizados durante el mes.

8 Recientemente las investigaciones tedricas y empiricas le estdn dando mayor atencion
a la determinacion de la relevancia de los instrumentos. Para tener mas detalle sobre la
seleccién de los instrumentos basados en su relevancia se sugieren los estudios de Hall y
Peixe (2000); Hahn y Hausman (2002); Stock, Wright y Yogo (2002).

9 Tan so6lo en algunas ocasiones el BCV ha hecho uso del manejo discrecional de la tasa
de interés, como por ejemplo en 1998 (Arreaza, Ayala y Fernandez, 2001).

10 Para el caso de los BCC, la tasa de interés corresponde al rendimiento promedio
ponderado.
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Si bien en todo el periodo analizado el BCV controlé la base monetaria o el
crédito interno neto, se estima la funcién de reaccion utilizando la tasa de interés
como el instrumento de politica monetaria. Otros estudios que abarcan periodos
con meta monetaria y utilizan la regla de tasa de interés son Taylor (1998), Cla-
rida, Gali y Gertler (1998a, b); McCallum y Nelson (1999); Mehra (1999); Flores
y otros (2000); Jondeau y Le Bihan (2000); Nelson (2000); Florens, Jondeau y
Le Bihan (2001); Aron y Muellbauer (2002); Bernal (2002); Corbo (2002)1L

El resto de las variables utilizadas en la estimacion de la funcién de reaccion
del BCV son compatibles con los objetivos planteados en la Ley del BCV y son
las siguientes: valores contemporaneos y rezagados (3, 6, 9 y 12 meses) de las
brechas inflacionaria, reall2 del tipo de cambio nominal, de M1 y de las reservas
internacionales. El cuadro 1 describe las variables con mas detalle asi como
hace referencia al signo de las respectivas elasticidades. Todas las variables
son estacionarias13 (ver cuadro Al del anexo) y la tendencia de cada una de
ellas se obtiene a través del filtro de Hodrick-Prescott con X = 14400 14.

1 Otros instrumentos de politica monetaria utilizados en la estimacion de la funcién de
reaccion son la base monetaria (McCallum, 2000, y Sanchez-Fung, 2000) y la suma pon-
derada de la tasa de interés y del tipo de cambio real (Ball, 1999).

12 Con el fin de obtener la mejor variable proxy de la produccién real, Inicialmente se hizo
una regresién entre el logaritmo del producto interno bruto real y el logaritmo de un con-
junto de promedios aritméticos de indices de produccidn fisica para diversas actividades
econdmicas, cada uno por separado. Luego se escogio aquel indice que arrojo un coefi-
ciente cercano a uno y un R2mayor a 0,8, resultando el indice constituido por las siguien-
tes actividades econdmicas: petréleo crudo, petréleo derivados, acero primario, aluminio
primario, electricidad generada y cabillas.

13 Supuesto bésico para desarrollar la técnica del MGM (Hansen, 1982).

14 Smets (1997), Taylor (1998), Mehra (1999), McCallum (2000) y Corbo (2002) también
utilizan este método.
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Cuadro 1. Descripcion de las variables utilizadas en la estimacion

Variable
Dependiente
TIIPM
Independientes
Inflacion

IPCGAPHP
IPCGAPHP(rez)
DIPCGAPHP

Produccién real

IPFGAPHP

IPFGAPHP(rez)

Tipo de cambio
nominal

TCNGAPHP

TCNGAPHP(rez)

Variable monetaria

M1GAPHP

MIGAPHP((rez)
Variable externa
RIGAPHP

RIGAPHP(rez)

TIPM(-1)

Instrumentos
TCN
GGC

de la funcién de reacciéon3
Descripcién Elasticidad

Tasa de interés del instrumento de politica monetaria.

Desviacion del cambio logaritmico del IPC respecto de su tendencia
(medida a través del filtro de Hodrick-Prescott).

Desviacion del cambio logaritmico del IPC respecto de su tendencia y +
rezagada (medida a través del filtro de Hodrick-Prescott).

Dummy multiplicativa para IPCGAPHPbD. +

Desviacién del cambio logaritmico del promedio aritmético del indice de
produccién fisica de petréleo crudo, petréleo derivados, acero primario,
aluminio primario, electricidad generada y cabillas (1997=100)respecto
de su tendencia (medida a través del filtro de Hodrick-Prescott).

Desviacion del cambio logaritmico del promedio aritmético del indice de
produccién fisica de petréleo crudo, petréleo derivados, acero primario,

aluminio primario, electricidad generada y cabillas (1997=100) respecto +
de su tendencia y rezagada (medida a través del filtro de Hodrick-

Prescott).

Desviaciéon del cambio logaritmico del tipo de cambio nominal respecto

de su tendencia (medida a través del filtro de Hodrick-Prescott).

Desviacién del cambio logaritmico del tipo de cambio nominal respecto

de su tendencia y rezagada (medida a través del filtro de Hodrick- +
Prescott).

Desviacion del cambio logaritmico del circulante respecto de su tenden-
cia (medida a través del filtro de Hodrick-Prescott).

Desviacion del cambio logaritmico del circulante respecto de su tenden-
cia y rezagada (medida a través del filtro de Hodrick-Prescott).

Desviacion del logaritmo de las reservas internacionales respecto de su
tendencia (medida a través del filtro de Hodrick-Prescott).

Desviaciéon del logaritmo de jas reservas internacionales respecto de su
tendencia rezagada (medida a través del filtro de Hodrick-Prescott).
Tasa de interés del instrumento de politica monetaria rezagada un
periodo.

Cambio logaritmico del tipo de cambio nominal.
Gasto corriente del Gobierno Central.

Fuente: Elaboraciéon propia.

a. Las cifras provienen del BCV (BCV, Boletin mensual, BCV, Series Estadisticas de Venezuela 1989-1999). Todos
los cambios logaritmicos son punta a punta.
b. La tiummy asume un valor cero cuando la inflaciéon estd por debajo de su tendencia y uno en caso contrario.

Los grupos de instrumentos que se utilizan son los siguientes:

i. Grupo 1: la constante y los rezagos 1-6, 9 y 12 (igual que Clarida, Gali y
Gertler, 1998 b) de la tasa de interés y de las brechas de la inflacién y produc-
cion real. La raz6n de contemplar este conjunto de instrumentos se basa en
suponer que la curva de Phillips y la curva 1S,permiten predecir la inflacién y la
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produccion real, respectivamente. Ademas, Dorta, Alvarez y Bello (2002) deter-
minan que la brecha real afecta a la inflacién de bienes.

i. Grupo 2: la constante, los rezagos 1-6, 9 y 12 de la tasa de interés y de
las brechas de la inflacién y produccién real, e igual nimero de rezagos para el
cambio logaritmico del tipo de cambio nominal. En este caso se supone que la
curva de Phillips aumentada para economias abiertas permite predecir la infla-
cion. Asimismo, Dorta, Alvarez y Bello (2002) sefialan que el tipo de cambio y su
brecha afectan a la inflacién de servicios y de bienes, respectivamente.

ii. Grupo 3: la constante, los rezagos 1-6, 9 y 12 de la tasa de interés y de
las brechas de la inflacién y produccién real, y los rezagos 1-3 de los cambios
logaritmicos del tipo de cambio nominal y gasto publicol5 Para Dorta, Alvarez y
Bello (2002) el gasto publico afecta a la inflaciéon de servicios.

A cada uno de los grupos de instrumentos se agregan los rezagos 1-3 del
resto de las variables independientes, ya que se supone que los mejores predic-
tores de dichas variables son los rezagos de ellas mismas.

Otro instrumento que pudo haberse incorporado fue la brecha monetaria; sin
embargo, para Dorta, Alvarez y Bello (2002) esta variable no parece influir sobre
la inflacion de bienes ni de servicios y tampoco es relevante para la actividad
econdmica. La variable monetaria que tiene efecto es el cambio logaritmico de
M1, pero no se considera puesto que para el periodo de estudio resulta ser | (1).

Se hacen dos tipos de regresiones. En una se estima una funcién de reac-
cién base y en otra una funcién general. En la funcion de reaccion base se con-
templan tres modelos. El modelo 1 considera sélo la brecha inflacionaria, el
modelo 2 las brechas inflacionaria y de la produccion real y el modelo 3 agrega
al modelo 2 la brecha cambiaria. Estos modelos reflejan las dos formas mas im-
portantes que tiene un banco central para estabilizar precios: una directa (modelo
1) y otra indirecta (modelos 2 y 3). En el caso del modelo 1 la tasa de interés no
figura en ninguno de los tres grupos de instrumentos, y en el modelo 3 se utiliza
la brecha cambiaria como instrumento en lugar del cambio logaritmico del tipo de
cambio nominal. Al mejor modelo base se agrega en forma separada el resto de
las variables para asi obtener la funcién general. La eleccion del “mejor” modelo
se basa en el cumplimiento de los siguientes criterios: i) signos y magnitudes de
los coeficientes correctos; ji) significancia estadistica de los parametros; iii) vali-
dez de los instrumentos a través del test J; iv) relevancia de los instrumentos a
través del cumplimiento de los anteriores criterios para las estimaciones que invo-

15 No se consideran los rezagos 1-6, 9y 12 porque no hay observaciones suficientes.
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lucran los distintos grupos de instrumentos, la insensibilidad de la magnitud de los
coeficientes y/o a través de un bajo error estandar de los mismos; v) buen ajuste,
y vi) residuos estacionarios a través del examen del correlograma.

El grafico 1 muestra la inflacion en Venezuela durante noviembre de 1989 y
diciembre de 2002. Este gréafico permite ofrecer algunas conclusiones previas a
la estimacién de la funcién de reaccién del BCV.

Gréfico 1. Inflacion en Venezuela, 1989.11-2002.12 (porcentajes)

Fuente: Elaboracion propia.

Aparentemente se observa que el BCV realiza esfuerzos para orientar su po-
litica monetaria con el fin de bajar la inflacion en los dos periodos. En el primero
a través del ancla de agregados monetarios y en el segundo mediante el ancla
cambiaria. En este segundo periodo se obtiene la menor inflacion con 11,38%
en abril de 2001. Sin embargo estas politicas parecieran no ser suficientes, ya
que existe una tendencia de la inflacion a ubicarse alrededor del 30% en ambos
periodos, lo cual podria indicar, entre algunas razones, que la estabilidad de
precios no es el interés principal del BCV. Objetivos adicionales a la estabilidad
de precios pueden ser incompatibles con éste, contrarrestando la accion que
puede estar haciendo el BCV en su lucha contra la inflacion.

El grafico 2 muestra la brecha inflacionaria y la tasa de interés real en Vene-
zuela durante el periodo de estudio. Esta tasa de interés se presenta con nueve
meses de retardo, dado que la politica monetaria actla con cierto rezago. La
trayectoria de estas variables es una evidencia adicional de que el BCV no ha
ajustado correctamente la tasa de interés nominal en respuesta a la inflacion, en
vista de que no existe una clara relacién positiva entre ellas.
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Gréfico 2. Brecha inflacionaria y tasa de interés real en 1989.11-2002.12
(porcentajes)

Fuente: Elaboracién propia.

3.1 Periodo noviembre de 1989-diciembre de 1992

El cuadro 2 muestra los resultados de la funcion de reaccion base. Los mo-
delos 1, 2 y 3 arrojan resultados pocos satisfactorios, tanto por las magnitudes y
signos incorrectos como por la insignificancia estadistica de algunos coeficien-
tes. En vista de lo anterior, se prueban distintas regresiones que consideran los
rezagos (3, 6, 9 y 12) de las brechas inflacionaria, real y cambiaria, obteniéndo-

se los modelos 4, 5y 6.

Cuadro 2. Funcioén de reaccion forward-looking base para el BCV,
1989.11-1992.12a

Grupo de
Instrumentos P
1 0,611
(0.113)
2 0,620
(0.034)
3 0,798
(0.034)
1 0,443
(0.040)
2 0.979
(0.006)
3 1.076
(0.015)
2 1,051
(0.0059
3 0,521
(0.003)

a P y 6
Modelo 1. IPCGAPHP
0,307 -4,297
(0.048) (0.300)
0,436 2,832
(0.012) (0.110)
0,287 -7,360
(0.011) (0.151)
Modelo 2: IPCGAPHP-IPFGAPHP
0,399 1,671 -0.054
(0.013) (0.117) (0.045)
-0,206 -49,792 -5,578
(0.002) (0.033) (0.014)
0,464 9,907 2,369
(0.005) (0.047) (0.012)
Modelo 3: IPCGAPHP-IPFGAPHP-TCNGAPHP
0,631 19,515 2,775 -1,044
(0.005) (0.043) (0.013) (0.022)
0,521 18,768 5,045 2,999
(0.003) (0.111) (0.013) (0.026)

TestJ

0.207

0,260

0,235

0,251

0,250

0.246

0.234

0,244
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Grupo de
Instrumentos P a P Y 5 $
Modelo 4: IPCGAPHP(rez)-IPFGAPHP(rez)-TCNGAPHPb
0.491 0,376 0.329 0,222 0,548 0,248
(0.008) (0.003) (0.006) (0.006) (0.015)
0,539 0,371 0,280 0,451 0,475 0,233
(0.013) (0.004) (0.005) (0.007) (0.010)
Modelo 5: IPCGAPHP(rez)-!PFGAPHP (rez)-mTCNGAPHP(rez)c
0,886 0,490 1,487 0,136 0,282 0,239
(0.007) (0.002) (0.003) (0.006) (0.016)
0,468 0,358 0,270 0,319 0,249 0,250
(0.007).  (0.002) (0.004) (0.010) (0.017)
Modelo 6 :IPCGAPHP~IPCGAPHP{rez)-'PFGAPHP(rez)-TCNGAPHP(rez)d
2 0,598 0,381 1,155 0,550 0,436 0,102 0,252
(0.009) (0.003) (0.039) (0.010) (0.008) (0.014)
3 0,543 0,366 0,453 0,379 0,439 0,099 0,252
(0.015) (0.005) (0.065) (0.014) (0.006) (0.025)

Fuente: Elaboracién propia.
a. Entre noviembre88-octubre89 la TIIPM corresponde a la Osa de interés nominal promedio de las operaciones activas de la banca

comercial, debido a que en ese periodo no se realizaron operaciones de mercado abierto. Entre paréntesis se presenta el error
estandar. * Significativo al 1%. ** al 5% y *'* al 10%.

b. Para el grupo 2 :1PCGAPHP(-12)-IPFGAPHP(-9)-TCNGAPHP vy para el grupo 3: IPCGAPHP(-9)-IPFGAPHP(-9)-TCNGAPHP.

c. Para el grupo 2: IPCGAPHP(-12)-IPFGAPHP(-9)-TCNGAPHP y para el grupo 3: IPCGAPHP(-9)-IPFGAPHP(-9)-TCNGAPHP{-9).
d. Para el grupo 2: IPCGAPHP-IPCGAPHP{-9)-IPFGAPHP(-9)-TCNGAPHP(-6) y para el grupo 3: IPCGAPHP-IPCGAPHP(-9>-
IPFGAPHP(-9)-TCNGAPHP(-9).

De los modelos 4, 5y 6, se escoge el modelo 4 (rezagos en las brechas in-
flacionaria y real y valores contemporaneos de la brecha cambiaria) porque es el
que mejor cumple con los criterios de seleccidon sefialados anteriormente. Ade-
mas el correlograma de los residuos de este modelo indica que los mismos es-
tdn bien comportados. Del modelo 4 se observa que todos los coeficientes son
significativos al uno por ciento. El coeficiente del rezago de la tasa de interés se
encuentra alrededor de 0,5, lo cual indica un grado de inercia moderado de la
politica monetaria. La constante es ligeramente superior a la tasa de interés
nominal promedio del periodo, la cual es igual a 0,3606 (36,06%). Esta Ultima se
puede considerar como la tasa de interés nominal de equilibrio. El coeficiente de
la brecha inflacionaria es menor a uno (alrededor de 0,3). La magnitud de este
coeficiente es contraria a la teoria; sin embargo es positiva. Los coeficientes de
las brechas de la produccion real y del tipo de cambio son también menores a la
unidad, siendo este ultimo el de mayor valor. Esto indica que el objetivo principal
del BCV durante este periodo fue la brecha cambiaria rezagada. El test J implica
que las restricciones de sobreidentificacion se cumplen.

En el cuadro 3 se presentan los resultados de la funcién de reaccion gene-
ral. En este caso, el modelo 1 es el mismo modelo 4 del cuadro 2, indicando que
es el modelo base al cual se le agrega el resto de las variables. El modelo 2 es
el que mejor cumple con todos los criterios de seleccidon. Este modelo esta cons-
tituido por los valores rezagados de las brechas inflacionaria, real y de M1 y por
los valores actuales de la brecha cambiaria. Las magnitudes de los coeficientes
son similares a las del modelo base y significativos al uno por ciento. El test J
indica que el conjunto de instrumentos estad bien especificado.
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Cuadro 3. Funcién de reaccion forward-looking general para el BCV,

1989.11-1992.12a

Modelo 1: IPCGAPHP(rez)-IPEFGAPHP(rez)-TCNGAPHP6

0,343
(0,003)*
0,105

0,491 0,376 0,329 0,222 0,548
(0.008)* (0.003) (0.006)* (0.006)*  (0.015)
0,539 0,371 0.280 0,451 0,475
(0.013)* (0.004)* (0.005)* (0.007)*  (0.010)*
Modelo 2: IPCGAPHP(rez)--IPFGAPHP(rez)-TCNGAPHP-MIGAPHP(rez)c
0,462 0,355 0,581 0,166 0,357
(0.002)- (0.000)’ (0.002)* (0.005)* (0.006)*
0,445 0,352 0,230 0,467 0,423
(0.022)* (0.008)* (0.005)* (0.007)* (0.021)*

Fuente: Elaboracién propia

(0,010)*

0,248

0,233

0,256

0,238

a. Entre noviembre88*octubre89 la TIIPM corresponde a ja tasa de interés nominal promedio de las operaciones activas de la banca

comercial, debido a que en ese periodo no se realizaron operaciones de mercado abierto.

estandar. * Significativo al 1%, ** al 5% y *** al 10%.
b. Para el grupo 2: IPCGAPHP(-12)-IPFGAPHP(-9)-TCNGAPHP vy para el grupo 3: IPCGAPHP(-9)-IPFGAPHP(-9)-TCNGAPHP.
c. Para el grupo 2: IPCGAPHP(-12)-iPFGAPHP(-9)-TCNGAPHP-M1GAPHP(-6) y para el grupo 3: IPCGAPHP(-9)-IPFGAPHP(-9)-

TCNGAPHP-M1GAPHP(-12).

Entre paréntesis se presenta el error

En el grafico 3 se aprecian los valores observados y estimados de la tasa de
interés al utilizar el grupo 2 de instrumentos del modelo 2. A través de este grafi-
co se concluye que dicho modelo presenta un buen ajuste. Un gréafico bastante
similar resulta al utilizar el grupo 3 de instrumentos.

Grafico 3. Valores observados y estimados de la tasa de interés
para el BCV, 1989.11-1991.12 (grupo 2 de instrumentos)

- Errores
--Valor observado
--Valor estimado

Fuente: Elaboracién propia.
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3.2 Periodo enero de 1993-diciembre de 2002

En el cuadro 4 se presentan los resultados de las estimaciones de la funcion
de reaccion base. Ninguno de los modelos 1, 2 y 3 arrojan signos y magnitudes
acordes con la teoria, ademas, algunos coeficientes no son significativos. Con el
fin de obtener un modelo base, se incorporan los rezagos (3, 6, 9 y 12) de las
brechas de inflacién, produccion real y tipo de cambio, pero tampoco resultan
satisfactorios. Por tanto, se decide estimar la funcién de reaccion base conside-
rando que las tres formas de estabilizar precios son: a través de la inflacién, el
tipo de cambio y M1;y de esta forma se obtienen los modelos 4y 5.

Cuadro 4. Funcion de reaccion forward-looking base para el BCV

Grupo de
Instrumentos

1

2

2
3

1993.01-2001.12a

Fuente: Elaboracién propia.

a. Entre noviembre 97-diciembre 97 la TIIPM corresponde a la del DPN; en enero 98 corresponde al promedio entre la del CD y
la del DPN; entre febrero 98-marzo 98 corresponde a la del CD; en agosto 99, diciembre 99 y todo el afio 2000 corresponde a la
tasa de interés nominal promedio de las operaciones pasivas de la banca comercial; entre enero Ol-abril 01 corresponde al
promedio entre la tasa de interés activa y pasiva; y entre abril 02-mayo 02 corresponde a la del CD. La razén de utilizar estas
tasas de interés, se debe a que en estos periodos no se realizaron operaciones de mercado abierto con TEM y DPN. Entre pa-

réntesis se presenta el error estandar. 'Significativo 1% , ** al 5%, **' al 10%.

b. Para el grupo 2: IPCGAPHP(-3)-TCNGAPHP(-3)-M1GAPHP(-12) y para el grupo 3: IPCGAPHP(-6)-TCNGAPHP(-6)-

M1GAPHP(-12).

P a P 6
Modelo 1: IPCGAPHP
0,938 0,277 1,338
(0.040) (0.011) (0.049)
1,005 -0,298 2,454
(0.027) (0.079 (0.038)
1,005 0,438 -8,997
(0.029) (0.008) (0.036)
Modelo 2: IPCGAPHP-IPFGAPHP
1,065 0,292 -0,887 -8,633
(0.030) (0.009) (0.035) (0.119)
1,012 -0,200 3,945 12,652
(0.020) (0.006) (0.032) (0.060)
1,015 -0,038 7,392 8,572
(0.023) (0.006) (0.049) (0.069)
Modelo 3: IPCGAPHP-IPFGAPHP-TCNGAPHP
1,030 -0,023 -0,269 4,639 -0,848
(0.021) (0.007) (0.048) (0.073) (0.018)
1,032 0,472 9,827 2,357 3,978
(0.020) (0.006) (0.051) (0.070) (0.019)
Modelo 4: IPCGAPHP-ICNGAPHP-MIGAPHP
0,620 0,249 0,537 0,114 -0,430
(0.063) (0.018) (0.119) (0.003) (0.036)
1,098 0,285 2,049 1111 -0,011
(0.048) (0.014) (0.074) (0.024) (0.030)
Modelo 5: IPCGAPHP(rez)-ICNGAPHP(rez)-MIGAPHP(rezf
0,534 0,239 0,409 0,291 0,703
(0.069)* (0.018)*  (0.110)*** (0.030)* (0.056)*
0,566 0,255 0,519 0,259 0,556
(0.081)* (0.023)* (0.102)** (0.042)* (0.035)*

Testd

0,104
0,134

0,137

0,127
0,151

0,135

0,150

0,134

0.116

0,117

0,129
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Sobre la base de los criterios de seleccion, se escoge el modelo 5, el cual
consiste en los rezagos de las brechas inflacionaria, cambiaria y de M1. Ade-
mas, el correlograma de los errores es suficiente para indicar que los mismos
estan bien comportados. Todos los coeficientes son significativos al uno por
ciento, excepto para la brecha inflacionaria, el cual es significativo al diez y al
cinco por ciento para los grupos de instrumentos 2 y 3, respectivamente. Existe
una moderada inercia de la politica monetaria, cuyo coeficiente es similar al del
periodo anterior, es decir, 0,5. Este valor indica que alrededor de un 50% de la
tasa de interés actual se explica por la tasa de interés del periodo pasado. La
constante es un poco inferior a la tasa de interés nominal promedio del periodo,
la cual se ubica en 0,3013 (30,13%). El resto de los parametros son menores a
la unidad. Respecto al de la brecha inflacionaria, si bien el coeficiente es menor
a uno, éste aumenta ligeramente respecto al periodo anterior, hasta ubicarse
alrededor de 0,5 o, en el peor de los casos, se puede decir que se mantiene.
Esta discrepancia se explica por el hecho de que el coeficiente de la brecha
inflacionaria se encuentra entre 0,2 y 0,6 en el periodo anterior, dependiendo del
tipo de instrumento utilizado. Durante esta etapa el BCV tuvo como objetivo prin-
cipal la brecha monetaria rezagada, seguido de la brecha inflacionaria rezagada.
El test de sobreidentificacidon implica que el conjunto de instrumentos es valido.

Dado que se escoge el modelo 5, éste se convierte en el modelo base. Con
este modelo se analiza el resto de las variables, pero ninguna arroja buenos
resultados. Por tanto, la funcién de reaccion general esta descrita mediante el
mismo modelo 5. El ajuste del modelo se observa a través del gréafico 4, utilizan-
do el grupo 2 de instrumentos. Este gréafico indica un buen ajuste, excepto para
la primera parte del periodo. Un gréafico bastante similar resulta al utilizar el gru-
po 3 de instrumentos.

Gréfico 4. Valores observados y estimados de la tasa de interés para el
BCV,1993.1-2001.12 (grupo 2 de instrumentos)

Valorobservado
-Valor estimado

Fuente: Elaboracién propia.
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3.3 Comparacion entre los dos periodos

Las comparaciones entre los periodos previo y posterior a la Ley de 1992 se
realizan sobre la base de cinco criterios que tienen relaciéon con la inercia de la
politica monetaria, comportamiento asimétrico respecto a la inflaciéon, expectati-
vas forward-looking versus backward-looking de la inflacién, objetivos de la poli-
tica monetaria y evolucién del coeficiente de la brecha inflacionaria. A
continuacion se detallan ias comparaciones:

i. Inercia de la politica monetaria. Se observa que el 50% de la tasa de inte-
rés actual es explicada por la anterior, tanto en el periodo previo como posterior
a la Ley de 1992, lo cual puede indicar un moderado grado de persistencia en la
tasa de interés, es decir, la autoridad monetaria no introduce fuertes cambios en
la politica monetaria.

i. Comportamiento asimétrico respecto a la inflacion. Tanto en el periodo
previo como posterior a la Ley de 1992 no existe evidencia sobre respuesta asi-
métrica para la inflacion por parte del BCV.

ii. Expectativas forward-looking versus backward-looking de la inflacion. De
los modelos generales, se observa que el BCV no considera las expectativas
forward-looking de la inflacién en ninguno de los dos periodos. Esto puede re-
presentar una debilidad en la forma de conducir la politica monetaria, ya que los
bancos centrales deben actuar en funcion de los acontecimientos futuros debido
a los rezagos de la politica monetaria.

iv. Objetivos de los bancos centrales. Las estimaciones del primer periodo
sugieren que el BCV responde principalmente a la brecha cambiaria (su coefi-
ciente es de 0,4), seguido de la brecha inflacionaria rezagada (su coeficiente
esta entre 0,2 y 0,6, dependiendo del tipo de instrumento utilizado), brecha mo-
netaria rezagada (con un coeficiente alrededor de 0,1 y 0,3) y brecha real reza-
gada (entre 0,2 y 0,5 es la magnitud del coeficiente). Para el segundo periodo
sus objetivos principales son, en orden de importancia, la brecha monetaria re-
zagada (0,7), brecha inflacionaria rezagada (0,5) y brecha cambiaria rezagada
(0,3). Por tanto, el objetivo de la estabilidad de precios se ha mantenido durante
todo el periodo en el segundo lugar, lo cual indica que la politica monetaria no
ha cambiado su enfoque en relacién a la estabilidad de precios. Se puede pen-
sar que la razéon se debe a las crisis politica y econémica surgidas desde 1992,
las cuales pudieron provocar que el BCV se enfocara principalmente en varia-
bles adicionales a la inflacién con el fin de paliar las consecuencias de las mis-
mas. Sin embargo, Chuecos (2004) encuentra que el Banco de México si
cambid la conduccién de la politica monetaria a favor de la estabilidad de precios
a raiz de la Ley del Banco de México de 1993 que, al igual que en el caso del
BCV, creé un marco propicio para la estabilidad de precios como objetivo princi-
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pal. Y ello a pesar de que luego de esta Ley la inflacion aumentd debido, en
parte, a las crisis cambiaria y financiera de 1994.

V. Evolucién del coeficiente de la brecha inflacionaria. De los resultados
modelo general se observa una baja sensibilidad de la tasa de interés en res-
puesta a la brecha inflacionaria, ya que el coeficiente se encuentra entre Oy 1 en
ambos periodos, aumentando muy levemente en la segunda etapa (0 como se
sefialé anteriormente, en el peor de los casos se mantiene constante). La pasivi-
dad de la politica monetaria en cuanto a los precios también es encontrada por
Arreaza, Ayala y Fernandez (2001) al estimar la funcién de reaccién del BCV
utilizando la técnica de vectores autorregresivos (VAR) estructurales y conside-
rando como variable dependiente diversos agregados monetarios tales como el
crédito interno bruto, M1 y la base monetaria.

Los ultimos tres criterios permiten entender la poca efectividad de la politica
monetaria para combatir la inflacion, conclusion similar a la sefialada mediante
los graficos 1y 2.

Si bien en la estimacion de la funcion de reaccion del BCV no se consideran
directamente variables fiscales (tan s6lo como instrumento), es importante sefia-
lar que la credibilidad del BCV también puede estar amenazada por la dificultad
en coordinar las politicas fiscal y monetaria y la baja sostenibilidad de las finanzas
publicas, debido principalmente a los shocks en el mercado petrolero, la inestabi-
lidad politica y las futuras reformas a los sistemas de seguridad social y laboral.

4. CONCLUSIONES

Al estimar la funcién de reaccion del BCV se observa que tanto para el pe-
riodo previo como posterior a la Ley del BCV de 1992, la estabilidad de precios
se mantiene como objetivo secundario. Se puede concluir, por una parte, que la
conduccién de la politica monetaria no ha cambiado a favor de la estabilidad de
precios como objetivo principal, a pesar de que la Ley asi lo establece. Y por
otra, se observa que el BCV no tiene una historia antiinflacionaria, lo cual puede
afectar su credibilidad.

Como ya fue sefalado, a partir de 2002 el BCV adopté un nuevo régimen
monetario denominado estrategia monetaria flexible que consiste en una combi-
nacion de la meta monetaria y la meta de inflacién, lo cual puede ser un indicio
de que el BCV se esta preparando para establecer en un futuro cercano la meta
de inflacién. De ser cierta esta sefial, los resultados de esta investigacion deben
alertar a la autoridad monetaria sobre los potenciales problemas que limitarian
su éxito, ya que al no demostrar el BCV un interés principal en la inflacién puede

del
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provocar que las expectativas inflacionarias sean superiores a las que ha traza-
do, impidiendo que la meta de inflacién se convierta en el ancla nominal.

El hecho de que la inflacion en Venezuela se haya mantenido en alrededor
del 30% puede explicarse por varias razones. En principio, el BCV mantiene
como objetivo secundario de su politica monetaria la estabilidad de precios, en
lugar de ser su objetivo principal. Objetivos como el del tipo de cambio y produc-
cién si bien contribuyen a aminorar la inflacion, también pueden implicar que el
BCV tenga objetivos adicionales, tales como la estabilidad cambiaria y el creci-
miento econdmico, los cuales pueden ser incompatibles con la estabilidad de
precios. Esto podria explicar la existencia de un coeficiente de la brecha inflacio-
naria menor a la unidad. Otra raz6n tiene que ver con que el BCV tiene una ex-
pectativa backward-looking de la inflacion.

A futuro seria interesante comparar la conduccién de la politica monetaria en
los periodos previo y posterior al 2002, afio en el que se establece la estrategia

monetaria flexible, con el fin de determinar si ha ocurrido un cambio en el enfo-
que de esta politica a raiz del nuevo esquema monetario.

ANEXOS

Cuadro Al. Test de raiz unitaria en nivel. Venezuela 1988.11-2001,12a

Variables NUmeros de ADF Orden de
rezagos Integracion
TIIPM 9C -2,946 1 (0)**
IPCGAPHP 5b -5,559 1(0)*
IPFGAPHP 5b -5,036 1(0)*
TCNGAPHP 5b -6,663 1(0)*
MIGAPHP 12b -3,507 1(0)*
RIGAPHP 1b -3,284 1(0)*
TCN 4C -4,219 1(0)*
GGC 1c -5,005 1(0)*

Fuente: Elaboracién propia.

a. *al 1% y ** al 5%. segun los valores criticos de Mackinnon.
b. Se aplicé el test ADF sin intercepto y sin tendencia.

c. Se aplicé el test ADF con intercepto,
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UNA INVESTIGACION EMPIRICA
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Resumen:

El ahorro privado ha perdido dinamismo como consecuencia de una economia sumamente vo-
latil. Asi, después de lograr elevados niveles de crecimiento para el lapso 1968-1973, ubican-
dose en promedio en 17,3% del PIB, para el lapso 1974-1982 comienza a deteriorarse su tasa
de crecimiento y su participaciéon dentro del PIB, situdndose en 13,8% para la década de los
noventa. El deterioro del ahorro privado se hace mas evidente para el periodo 1983-2002, ca-
racterizado por un peor desempefio econémico, desequilibrios macroeconémicos y mayores
niveles de volatilidad macroeconémica. En este lapso, su participacién en el PIB se ubica en
7,65%, en promedio.

Este trabajo tiene como propdsito verificar la relacién empirica entre la volatilidad macroeconé-
mica, medida a través de una serie de variables macroeconémicas, y el comportamiento del
ahorro privado, para el lapso 1968-2002, realizando para ello un ejercicio econométrico muy
sencillo. Dicho ejercicio se hace a través de un modelo GARCH. Esta investigaciéon es una pri-
mera aproximacion al problema de la volatilidad macroeconémica y sus efectos en la economia,
especialmente, sobre variables que inciden en el crecimiento econémico como el ahorro priva-
do, particularmente en Venezuela que tiene una economia con una alta volatilidad debido a los
shocks de origen externo.

Palabras claves: Ahorro privado, volatilidad macroeconémica, desempefio econémico.

INTRODUCCION

Venezuela parece ser una economia altamente volatil, debido fundamental-
mente, a la transmisién de los schock de origen externo a la economia interna
via gasto publico. Los niveles maximos de volatilidad se hacen evidentes a partir
de 1983. Un periodo a partir del cual la economia venezolana ha estado someti-
da a diversos shocks de origen externo, en contraste con el periodo de 1968-
1973, donde los niveles de volatilidad son minimos, acordes con un periodo de
relativa estabilidad econdmica y equilibrio macroeconémico.

La volatilidad y la incertidumbre a la que se asocia, reducen el crecimiento

econémico porque resultan perjudiciales para la inversion y el ahorro y, en con-
secuencia disminuyen la acumulacién de capital. Ademas, la volatilidad también
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parece reducir el crecimiento econémico al afectar en forma negativa la produc-
tividad con la que se emplean los recursos productivos de una economia.

En este contexto, el ahorro privado ha perdido dinamismo. Después de lo-
grar elevados niveles de crecimiento para el lapso 1968-1973, ubicandose en
promedio en 17,3% del PIB, para el lapso 1974-1982 comienza a deteriorarse su
tasa de crecimiento y su participacion dentro del PIB, situdndose en 13,8%, co-
mo porcentaje del PIB. El deterioro del ahorro privado se hace mas evidente
para el periodo 1983-2002, caracterizado por un peor desempefio econémico y
desequilibrios macroeconémicos. En este lapso, su participacién en el PIB se
ubica en 7,65%, en promedio.

La literatura tedrica y empirica del ahorro dice muy poco acerca de los efec-
tos de la volatilidad macroecondmica sobre éste. Por lo tanto, no hay evidencia
que documente esta relacion. En consecuencia, esta relacion puede ser negati-
va o positiva, verificandose a través del ejercicio econométrico.

Por lo establecido en la teoria acerca de los efectos de la volatilidad en la
economia, se parte de la jdea de que la misma esta asociada a la inestabilidad
de variables macroeconémicas tales como: PIB, inflaciéon y tipo de cambio; a
variables de politica econémica, como por ejemplo el déficit fiscal y variables que
trasmiten los shocks externos, en este caso los términos intercambio.

Asi, el propésito de este trabajo es verificar la relaciéon empirica entre la vola-
tilidad macroeconémica y el comportamiento del ahorro privado. Este trabajo es
una primera aproximacion al problema de la volatilidad macroecondmica y sus
efectos en la economia, especialmente, sobre variables que inciden en el creci-
miento econémico como el ahorro privado, particularmente en Venezuela que es
una economia con una alta volatilidad debido a los shocks de origen externo.
Este trabajo complementa, de alguna manera, uno inicial que establece la rela-
cion entre volatilidad e inversion privada, siguiendo la misma metodologia esta-
blecida alli.

El trabajo consta de tres secciones. La primera, plantea una breve resefia de
los aspectos teoricos; la segunda, trata de una descripcion suscinta de la rela-
cion entre la volatilidad macroecondmica y el comportamiento del ahorro privado;
la tercera, esta constituida por la estimacion econométrica y el analisis de dicha
estimacion y por ultimo, las conclusiones preliminares que arroja el estudio.
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I. BREVE REVISION DE LOS ASPECTOS TEORICOS DEL AHORRO

A pesar de la importancia del ahorro en la literatura econémica, hay poco
acuerdo entre los estudios mas destacados con respecto, no sélo a la medida
correcta de éste, sino también a la capacidad de toda estructura teérica existen-
te para explicarlo.

Es evidente que entre los diferentes paradigmas que se han desarrollado no
existe ninguno que explique el ahorro adecuadamente. Sin embargo, han apor-
tado una gran cantidad de instrumentos cientificos de analisis.

La teoria econdmica argumenta que el ingreso y la rigueza son los principa-
les determinantes del ahorro. En el caso keynesiano el ingreso corriente es el
relevante. Alternativamente, en la teoria del ciclo de vida el ingreso permanente
es el importante. En este caso, la equivalencia ricardiana puede no tener validez
si el horizonte de los consumidores es de corto plazo, lo que puede llevar a
transferencias intergeneracionales o si existen importantes restricciones de liqui-
dez que son el resultado de imperfecciones en el mercado financiero, tales como
la dificultad de usar como colateral al capital humano o por el hecho de que los
mercados financieros no encuentran un equilibrio ante el riesgo de quiebra o por
limitaciones derivadas de las regulaciones a los mercados.

Con restricciones de liquidez, el comportamiento del ahorro tiende a acercar-
se mas a la teoria keynesiana que a la del ingreso permanente. Esto también
reduce el impacto de las tasas de interés sobre el ahorro. En una economia abier-
ta el ahorro externo puede disminuir la influencia de las restricciones de liquidez.

Un desarrollo tedrico interesante es aquel que muestra que consumidores-
ahorradores que son aversos al riesgo aumentan su ahorro si se anticipan res-
tricciones de liquidez mas importantes en el futuro.

El ahorro por precaucién puede también surgir por una alta volatilidad espe-
rada en los ingresos. El ahorro por precaucion ha sido utilizado para explicar la
estrecha relacion entre consumo e ingreso corriente cuando el ingreso es alta-
mente volatil. Adicionalmente, la incertidumbre con respecto a la expectativa de
vida puede explicar por qué no se produce desahorro cuando los trabajadores
se jubilan.

Si bien es cierto que la teoria econdmica y la evidencia empirica sefialan un
conjunto de variables como determinantes del ahorro privado, es importante
mencionar que la volatilidad macroecondmica puede tener un efecto importante
en el deterioro y pérdida de dinamismo de éste.
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Cuando se habla de volatilidad macroecondmica ésta se asocia a variables
macroecon6émicas tales como: PIB, inflacion y tipo de cambio; a variables de
politica econdémica, como por ejemplo el déficit fiscal y variables que trasmiten
los shocks externos, en este caso los términos intercambio.

Entre los desarrollos mas recientes en la literatura que intentan explicar los
determinantes del ahorro, estdn aquellos que asocian el ahorro y la incertidum-
bre macroeconémica a variables como la inflacién y el tipo de cambio. Estas dos
variables macroeconémicas tienen efectos negativos sobre el ahorro, ya que
estan asociadas a un mayor nivel de riesgo e incertidumbre, cuando los agentes
econémicos son aversos a éste.

Otro elemento de importancia que se ha venido discutiendo es el efecto de
la politica fiscal sobre el ahorro. Esta relacion se puede ver a través de tres va-
riables en las cuales se basan los estudios tedricos: el ahorro puablico, el resulta-
do fiscal y el consumo publico. Con respecto al ahorro publico, la teoria sugiere
que la relacion deberia ser inversa: a mayor ahorro publico, menor ahorro priva-
do, es decir, serian sustitutos ya que se produce el efecto conocido como crow-
ding out: el ahorro publico se nutre de los impuestos y estos provienen de los
ingresos de la poblacién, un aumento en los impuestos generaria mayor ahorro
publico pero disminuiria el ingreso disponible y por ende el ahorro privado. No
obstante, al parecer lo anterior va a depender de la fase del ciclo econémico en
gue se encuentre un pais y si se trata de una economia desarrollada o en vias
de desarrollo (Arcos y Urquillas, 2002). Asimismo, Ferré, Garcia y Ramajo
(2001), llegan a similares conclusiones.

VOLATILIDAD MACROECONOMICA Y AHORRO PRIVADO EN VENEZUELA

Se suele afirmar que Venezuela tiene una economia altamente volatil, debi-
do fundamentalmente, a la transmisién de los shocks a la economia interna via
gasto publico. Estudios como Torres (2001), Hausmann, Powel y Rigobon
(1993), Clemente y Puente (2001), los cuales confirman lo anterior, ya que es un
pais exportador de petréleo. Mas recientemente, Vera (2003), argumenta que
una de las fuentes de inestabilidad econémica estd en la poca efectividad de los
diversos programas de ajuste llevados a cabo desde 1983.

Los niveles maximos de volatilidad se hacen evidentes a partir de 1983. Un
periodo a partir del cual la economia venezolana ha estado sometida a diversos
shocks de origen externo, en contraste con el periodo de 1968-1973, donde los
niveles de volatilidad son minimos, acordes con un periodo de relativa estabili-
dad econdmica y equilibrio macroeconémico.
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Se puede plantear que esta mayor volatilidad refleja el peor desempefio
econémico y una mayor exposicion a los shocks tanto internos como externos y
a su menor capacidad para afrontar estos shocks, debido a los deficientes regi-
menes de politica econdémica y a la debilidad estructural de sus instituciones.

La caracteristica que ha presentado el ahorro del sector privado en Vene-
zuela, ha sido una tendencia secular a disminuir su ritmo de crecimiento y su
participacion dentro del PIB1 Después de lograr elevados niveles de crecimiento
para el lapso 1968-1973, ubicandose en promedio en 17,3% del PIB, para el
lapso 1974-1982 comienza a deteriorarse su tasa de crecimiento y su participa-
cion dentro del mismo, situdandose en 13,8%. El deterioro del ahorro privado se
hace mas evidente para el periodo 1983-2002, caracterizado por un peor des-
empefio econdmico y desequilibrios macroeconémicos. En este lapso, su parti-
cipacion en el PIB se ubica en 7,65% en promedio, como se puede apreciar en
el grafico 1

Gréfico No. 1 Ahorro Privado (% PIB) Venezuela, 1968-2002

1La fuente estadistica es Banco Central de Venezuela, BCV, y calculos propios.
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Un conjunto de elementos ha ocasionado que el ahorro privado presente es-
tas caracteristicas, entre ellas estarian los elementos ciclicos y contraciclicos
que presenta la economia venezolana y por otro, la forma como se ha
implementado la politica econdmica, siendo en ocasiones inadecuada e
insostenible. Esta inestabilidad econdmica esta asociada a los shocks internos y
externos. En el caso venezolano, los acontecimientos generados a partir de
1983 pueden considerase como factores importantes en la explicacion de la
caida del ahorro privado.

La economia venezolana, por presentar un fuerte grado de apertura externa,
estd propensa a shocks de naturaleza externa que, unidos a los de caracter
interno, generan graves y profundos desequilibrios y también que la economia
sea sumamente volatil2. Esta volatilidad se toma en este trabajo como la desvia-
cion estandar3 de las variables que aparecen en el cuadro. En este sentido, la
tasa de ahorro privado (ahorro privado/PIB) muestra, segun los diferentes perio-
dos, una alta volatilidad; asimismo, se observa la fuerte volatilidad del ingreso
(Cuadro 1).

2 Por volatilidad se entiende la variacion de una variable en torno a su tendencia central.
Una economia es volatil cuando sus principales indicadores macroeconémicos tienden a
variar de forma erratica e impredecible en comparacién con otras economias o con pe-
riodos que son econémicamente estables. Esta volatilidad es consecuencia de ser eco-
nomias muy susceptibles a shocks externos e internos. A este hecho se le suele
denominar volatilidad macroeconémica. La volatilidad se puede medir a través de esta-
disticos que resuman la magnitud con la que un indicador tiende a desviarse de su ten-
dencia central, entre los mas relevantes se encuentran la desviacién estandar y el
coeficiente de variacion.

El coeficiente de variacion es la medida de dispersién relativa de mayor importancia; se
expresa en términos porcentuales, y se define como la desviacién estandar de una varia-
ble dividida entre su media; la misma puede ser mas adecuada cuando los promedios son
claramente diferentes, aunque las unidades puedan ser las mismas. Por su parte, la des-
viacion estandar, como medida absoluta, es la que mejor cuantifica la magnitud en que
una variable suele desviarse de su tendencia central y se calcula con respecto a la media
aritmética de los valores de la serie. Su valor se encuentra en relacion directa con la dis-
persién de los datos (a mayor dispersiéon de ellos, mayor desviaciéon estandar y, a menor
desviacién estandar menor dispersién). Es considerada como la medida de desviacién
mas importante y de mayor utilidad practica.

3 Al calcular la volatilidad de un indicador econémico, por lo general, éste se considera en
términos de tasa de crecimiento, por lo que es mas apropiado utilizar la desviacion estan-
dar. Puesto que la desviacion estandar es calculada sobre valores porcentuales, la misma
también se expresa en términos porcentuales (Ruiz, 2003).
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Cuadro No.1 Volatilidad de la tasa de ahorro privado.
Venezuela, 1986-2002
1968-1973 1974-1982 1983-2002

TMSPV 0,069 0,274 0,511
PIB 0,034 0,061 0,308
PIBpc 0,003 0,019 0,034

TMSPV: Tasa de ahorro privado.
PIB: Producto Interno Bruto (tasa de crecimiento).
PIBpc: Producto Interno Bruto Per cépita (tasa de crecimiento).

Como se observa en el cuadro 1, los niveles de volatilidad se incrementan
sustancialmente a partir de 1983. Un periodo a partir del cual la economia vene-
zolana ha estado sometida a diversos shocks de origen externo, en contraste con
el lapso de 1968- 1973, donde los niveles de volatilidad son minimos, acordes
con un periodo de relativa estabilidad econémica y equilibrio macroeconémico.

El deterioro del ahorro privado pareciera estar asociado a la inestabilidad
que presenta la economia venezolana. El nivel de ingreso y los mecanismos a
través de los cuales se transmiten los distintos shocks que afectan a la econo-
mia, alteran las decisiones consumo y ahorro. Por supuesto, la estructura pro-
ductiva de la economia, asi como la eficiencia y tamafio del sistema financiero
determinan, a su vez, la reaccién del ahorro a los cambios en el nivel de activi-
dad y estabilidad de la actividad economica.

A la inestabilidad del ingreso hay que afiadir la evolucién de la incertidumbre
en la economia. Este proceso estd dado por la aceleracién inflacionaria y la alta
variabilidad en el tipo de cambio, lo que genera que los agentes econdmicos
ajusten sus decisiones ahorro-consumo.

La fuga de capitales, el adelanto en el consumo, la adquisicién de bienes du-
rables y especulacion financiera, son respuestas de los agentes econdmicos a
los desequilibrios macroeconémicos y a las expectativas de devaluacion, oca-
sionando con esto el deterioro del ahorro privado.

Il. ESTIMACION EMPIRICA

En esta seccion se realiza un ejercicio economeétrico preliminar para estable-
cer la relacion empirica entre el ahorro privado y la volatilidad macroeconémica,
tomando para ello, los aspectos metodolégicos previos y la estimacion econome-
trica como tal.
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Ill. 1 Aspectos Metodoldgicos

La estimacion empirica de los modelos utiliza una muestra de datos anuales
del periodo 1968-2002. Se acude a este lapso muestral, dadas las caracteristi-
cas particulares de la economia venezolana. Este periodo es particularmente
diferenciado en cuanto a la dindmica y comportamiento de la economia. Este
lapso presenta una etapa de estabilidad y crecimiento sostenido (1968-1973); un
periodo comprendido entre 1974 y 1982, el cual estuvo signado por un lapso de
crecimiento acelerado (1974-1977) y uno de desaceleracién y estancamiento
econdmico (1978-1982), y un tercero de estancamiento y recesion, volatilidad e
inestabilidad econémica (1983-2002).

Los datos originales provienen de la informacion estadistica del Banco Cen-
tral de Venezuela, BCV, esto permitié obtener nuevas series a través de calculos
propios. Todas las variables estdn en afio base 1984.

Seguidamente, se establecieron algunos criterios en torno a como medir la
volatilidad. En este sentido, se tomaron cuatro variables macroecondémicas: el
producto interno bruto real, la tasa de cambio real, los términos de intercambio v,
como variable de politica econdmica, se utilizé el déficit/superavit fiscal primario
no petrolero del Gobierno Central. La volatilidad del crecimiento del producto es
tomada para representar lo volatil de la demanda. El tipo de cambio real esta
estrechamente ligado a la volatilidad de los flujos de capital. Los términos de
intercambio revelan los shocks externos que afectan el comportamiento de la
economia, haciéndola mas volatil. El déficit/superavit fiscal primario no petrolero
constituye una importante fuente de shocks al amplificar los shocks externos.
Ceteris paribus, incrementos en la volatilidad de estas variables hace que las
sefales de precios sean menos informativos acerca de la rentabilidad del ahorro
a través de los sectores.

Como paso previo, para cada una de estas variables se construyé un mode-
lo de heteroscedasticidad condicional autorregresivo (ARCH). El uso de estos
modelos ha resultado eficiente para el andlisis de series de tiempo que experi-
mentan cambios en su varianza entre un periodo muestral y otro.

En este caso se especificO un modelo GARCH (Generalizad Autorregresive
Condicional Heteroskedasticity), establecido por Bollerslev (1986), especifica-
mente se estimé un modelo GARCH (1,1) univariable de la siguiente forma:

y, = <0+«., +P\y, - \ ( 1)

N =Y +s,crl, )
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Donde cr,2 denota la varianza condicional de £t con informacion del periodo
t. Para cada una de las variables se estimé el modelo (1) (2). Se tomé la varian-
za estimada de la ecuacion (2) como medida de volatilidad de yt.

El modelo GARCH se utiliza para estimar la varianza de las innovaciones
impredecibles en una variable, en lugar de simplemente calcular una medida de
volatilidad basadas en realizaciones de la variable. Por tanto, la aplicacion de
este método no sélo permite el calculo de una esperanza condicional sobre la
base de un modelo univariante, sino también de su varianza condicional que
puede ser asociada a la jdea de volatilidad. Lo fundamental de esto es que una
mayor varianza implicaria una mayor volatilidad.

Es importante precisar que la hip6tesis segun la cual las varianzas son jgua-
les es rechazada a niveles razonables de significacién estadistica. Es obvio que
la mayoria de las variables se han hecho mas volatiles a partir de 1983, fecha en
la cual se abandona el tipo de cambio fijo. El ajuste de un modelo GARCH per-
mite validar esta conjetura acerca de la varianza de las variables en estudio.

Una vez obtenida la varianza condicional, el proximo paso es investigar la
asociacion entre esas medidas de volatilidad y el comportamiento del ahorro
privado. Para ello se especifico la siguiente ecuacion4:

SPV, =/(spv(.<7()+ £( )

Donde spv es el ahorro privado a precios constantes de 1984, o es el con-
junto de variables que miden la volatilidad y s la variable aleatoria. En cuanto al
efecto de la estimacién de las medidas de volatilidad sobre el ahorro privado no
hay evidencia empirica que permita corroborar los resultados aqui obtenidos,
pero se espera que el efecto sea negativo. Es decir, las decisiones de los agen-
tes econdmicos para ahorrar estaran influidas negativamente a medida que la
varianza condicional de las variables (tipo de cambio, PIB, términos de inter-
cambio y déficit/superavit fiscal primario no petrolero) se incremente.

4 Esta forma de especificacion es normal en este tipo de trabajo, donde se mide incerti-
dumbre y volatiidad. En todo caso, una referencia importante puede ser Serven
(1998, 2002).
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111.2 Estimacion Econométrica

En esta seccién se presentan las estimaciones realizadas a partir de los su-
puestos anteriores.

ALSPV = 0.2039 - 336.34a PIB - 0.0399 <TDFPNP - 8.0185 <7 TERM - 7.7754a TCR
(1.645) (-2.393) (-3.279) (-2.795) (-2.548)

+ 0.4606ALSPV.1 + 0.5324D83 - 4.7134D93 + 0.7378D94 + 0.5203D97
(2.874) (2.642) (-4.714) (3.956) (3.307)

R2 =0.773

A ajustado =0.654

D.W. =2.147

Test de Correlacion Serial (LM) F (1, 17) = 0.002[0.964]

Test de Forma Funcional (Ramsey’s Reset): F (1, 17) = 0.054[0.818]

Test de Normalidad (Jarque-Bera): ChiSQ (2) = 0.972(0.615]
Test de Heterocedasticidad de White: F (1, 28) = 0.594[0.447]

F statistic 6.485[0.000]

Los valores entre paréntesis representan el estadistico t de student.

Donde A denota la primera diferencia de la variable; er representa la varian-
za condicional de la variable respectiva, tomada como medida de volatilidad.

Es importante aclarar que estos resultados hay que tomarlos con mucho
cuidado y la interpretacion que se haga de ellos quizds nos sea la apropiada, por
lo tanto los resultados pueden ser no son concluyentes.

El modelo se realiz6 mediante una estimacién uniecuacional parsimoniosa.
Desde el punto de vista estadistico y econdmico, el modelo es razonablemente
aceptable. Los estadisticos LM, (autocérrelacion serial), Jarque-Bera, (normali-
dad de los residuos), forma funcional (Ramsey’s Reset) y el Arch-LM (Heteroce-
dasticidad), indican que no existen los problemas que se analizan. Es decir, no
hay violacion de los supuestos del modelo clasico de minimos cuadrados ordina-
rio (MCO). El modelo resulté estructuralmente estable en cuanto a los parame-
tros (test CUSUM). Asi mismo, de acuerdo al estadistico F la regresion resulté
globalmente significativa con un margen de confianza del 95%. A su vez, la
misma explica en un 73% el comportamiento del ahorro privado. Adicionalmente,
se incluyeron cuatro variables dummy: 1983, 1993, 1994 y 1997, las cuales co-
rrigen shocks coyunturales y estructurales.
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Los shocks, tanto estructurales como coyunturales alteran el perfil del ahorro
privado, lo cual tiene consecuencias en el andlisis econémico y estadistico que
de ello se haga. En consecuencia, se hace necesario obtener un modelo con-
gruente que cumpla con. los supuestos del modelo clasico lineal. Asi, la incorpo-
racion de las variables dummy al modelo le dan estabilidad. Por otro lado, éstas
aportan individualmente un significado importante al comportamiento de los
agentes econdmicos en esos afios. Adicionalmente, la incorporacién de estas
variables mejora el error de prediccion del modelo.

La dummy en 1983 recoge un proceso recesivo en la economia venezolana,
producto de la crisis del sector externo (mercado petrolero internacional), aban-
dono del tipo de cambio fijo y crisis de la deuda externa; la de 1993 nuevamente
una caida del ahorro privado, lo que puede interpretarse como falta de confianza
en la consolidacién en las reformas estructurales iniciadas en 1989; la dummy
en 1994 recoge el efecto de la crisis financiera y la de 1997, quizés el elemento
fundamental en el programa de ajuste iniciado en 1996.

En principio, la evidencia empirica muestra el efecto negativo de la, volatili-
dad macroeconémica medida a través de la volatilidad del PIB real, cr PIB, la
volatilidad del déficit fiscal no petrolero, o fpnp, la volatilidad del tipo de cambio
real, o tcr, y la volatilidad de los términos de intercambio, 0 term, sobre el aho-
rro privado. Como se mencion6 anteriormente, al incrementarse la varianza con-
dicional de estas variables se estard en presencia de una mayor volatilidad
macroecondmica.

Se hace importante hacer referencia al término rezagado del modelo, spv.u
el cual muestra un coeficiente positivo. Lo importante de esto estd dado por el
proceso de volatilidad macroeconémica en la economia como informacién rele-
vante. Asi, el sector privado fijaria sus niveles de ahorro en SM y ésta decision
se tomaria asumiendo toda la informacion disponible en t-1. En el periodo t el
ahorro se ajustaria para incorporar la nueva informaciéon no disponible en t-1.
Por lo tanto, la revisién de la relacién de ahorro y consumo como su contra par-
te, entre el periodo t-1 y t, sélo refleja las innovaciones en las varianzas condi-
cionales de las variables que se utilizaron para medir la volatilidad
macroecondmica.

IV. CONSECUENCIAS DE LA VOLATILIDAD MACROECONOMICA

En un contexto de volatilidad macroecon6mica, la volatilidad del crecimiento
del PIB real estaria relacionada con la volatilidad de las politicas econdmicas, en
especial la fiscal y monetaria. En todo caso, la volatilidad del ingreso real puede
ser un elemento de importancia en el deterioro del ahorro privado. Sin embargo,
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la volatilidad del ingreso esta asociada con la vulnerabilidad externa, es decir,
los schocks en los términos de intercambio. En segundo lugar, los shocks exter-
nos tienen un efecto importante sobre el ahorro privado, dada las consecuencias
sobre el desempefio econdémico de éstos. En todo caso, la volatilidad externa,
basada en la volatilidad de los términos de intercambio, reduce el ahorro privado
de la economia. Asi, si se asume constante la inversion y que no hay déficit fis-
cal, el incremento en el ahorro se produce simultaneamente con una mejora de
la misma magnitud en el saldo en la cuenta corriente de la balanza de pagos.
Los efectos serian contrarios si se produce un deterioro en los términos de inter-
cambio, independientemente si este es producto de un aumento en el precio
relativo de los bienes importables o en los exportables (Zambrano et al, 1996).

Se tiene también, por el lado del tipo de cambio, que las fluctuaciones gene-
radas por las variaciones en los términos de intercambio se traducen en distor-
siones de! tipo de cambio real. La alta variabilidad en el tipo de cambio, sefiala la
presencia de incertidumbre que puede desalentar las decisiones de ahorro inter-
no. Asi mismo, dada la alta correlacién con la volatilidad de la inflacion (Manza-
no, 2002), esto implica importantes distorsiones a la hora de asignar recursos
entre los diferentes sectores de la economia.

La gran volatilidad del tipo de cambio esta asociada también a la gran varia-
bilidad de los flujos de capital privado y esto, a su vez, se vincula con una mayor
incertidumbre y vulnerabilidad econdémica, afectando negativamente el creci-
miento econémico y, por ende, el ahorro privado.

En cuanto al déficit fiscal, el indicador que se tomo6 fue el déficit fiscal prima-
rio no petrolero del Gobierno Central. Hay que sefialar que la politica fiscal es un
factor trascendental para lograr la estabilidad econémica. Para ello, se requiere
gue su comportamiento sea contra ciclico a las fluctuaciones econémicas. No
obstante, en Venezuela la evidencia muestra que el comportamiento de la politi-
ca fiscal es prociclico. Este indicador también puede estar asociado a la inestabi-
lidad de la politica econémica. En todo caso, la volatilidad de la politica fiscal
pudiera tener un efecto negativo sobre el ahorro privado. Esto genera incerti-
dumbre y riesgo en la toma de decisiones de los ahorristas.

Adicionalmente a lo anterior, los resultados pudieran estar indicando un
efecto sobre el sistema financiero y sobre la distribucion del ingreso. En este
sentido, un sistema financiero estable con cierto grado de profundidad financiera
es un factor importante en la canalizacion del ahorro hacia la inversién. No obs-
tante, las variables anteriormente sefaladas tendran un efecto sustancialmente
negativo sobre el sistema financiero en la medida en que no exista profundidad
financiera o sea muy baja, afectando con ello al ahorro. Por otro lado, una eleva-
da volatilidad macroecon6mica esta asociada con el alto grado de desigualdad
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del ingreso. Esto es, una alta volatilidad del PIB real impacta negativamente la
distribucion del ingreso. Si se toma en cuenta que entre la concentracion del in-
greso y el ahorro privado puede existir algin vinculo importante se puede supo-
ner que una fuerte volatilidad macroeconémica ocasionard una alta y persistente
desigualdad del ingreso afectando el ahorro privado (Arcos y Urquillas, 2002).

A MODO DE CONCLUSION

En esta investigacion se examinaron las caracteristicas que presenta el aho-
rro privado en Venezuela para el lapso 1968-2002. Estableciendo que la pérdida
de dinamismo y tendencia secular al estancamiento, parece estar vinculada a la
alta volatilidad macroeconémica que presenta la economia venezolana, particu-
larmente a partir de 1983.

En términos generales, la volatilidad macroecondmica tiene efectos negati-
vos sobre el desempefio econdmico, especialmente sobre el ingreso; por lo tan-
to, es razonable entonces que la volatilidad macroeconémica, medida a través
de un conjunto de variables macroeconémicas, tenga efectos negativos sobre el
ahorro privado.

En particular, puede afirmarse, una vez realizada la estimaciéon econométrica
y por los resultados arrojados por ésta, que existe un vinculo negativo entre la
volatilidad del PIB, del tipo de cambio real, de los términos de intercambio y del
déficit fiscal primario no petrolero con el ahorro privado para el periodo 1968-
2002. Es importante destacar, que los resultados de la evidencia empirica es-
tan validados por la significacion estadistica y econdmica de los parametros
del modelo.

En el analisis empirico destaca la importancia que tiene la volatilidad del PIB
sobre el ahorro, ya que su efecto es mayor sobre el deterioro de éste. Esta ma-
yor volatilidad del PIB, también afecta negativamente la distribucién del ingreso.

Para concluir, se demostré que la volatilidad macroeconémica ha afectado
al ahorro privado; sin embargo, estos resultados deben ser puestos a prueba
con modelos econométricos con una mejor especificacion y supuestos teoricos
més robustos.
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UNA GEOMETRIA DEL BENEFICIO ECONOMICO
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La diferencia entre dos empresas que maximizan su beneficio esta en:
¢ Cual de las dos conoce en donde reside el maximo?

Resumen:

Basicamente, el articulo presenta una vision fenoménica del Beneficio Econémico Empresarial
que, aplicando los conceptos envueltos en Una Geometria de la Naturaleza (Gleick, 1988) y
complejidad implicita en la Interdependencia General de los Mercados de Léon Walras (Hahne,
1995), reduce el problema a la identificacion de los elementos que son comunes e interactian
dentro de la dinamica de los mercados, las relaciones funcionales entre los mismos y la cuantifica-
cion de estas ultimas que ademas de derivarse de elementos comunes, han de seguir cualitativa-
mente un mismo patron de comportamiento. En el presente, se analiza el fendmeno del beneficio
economico desde la 6ptica del ingreso como del gasto, aplicando algunos conceptos que envuelve
la Teoria de los Fractales o Andlisis Fraccional, y ha sido posible fundamentar el desarrollo de un
modelo tedrico, funcional y estructural, para la estimaciéon de un cuadro de indicadores econémi-
cos que, mas alla de los ratios financieros disponibles en la literatura convencional, fortalecen el
disefio y formulacién del plan financiero de la empresa, cuando el mismo es redimensionado a un
plan econdémico y financiero, dando contexto macroeconémico a sus registros contables, entre
otras variables.

Palabras claves: Beneficio econdmico, maximizaciéon del beneficio, fractales, ratios financieros,
andlisis financiero, planificacion financiera.

INTRODUCCION

Uno de los problemas fundamentales que en la actualidad enfrenta la em-
presa “moderna” es el ¢(Qué hacer? y (Como hacer? para que sus historicos
registros contables y otros datos que le son exdgenos, pero de los que puede
disponer, se traduzcan en informacién funcionalmente productiva.

Hoy en dia vemos cémo las empresas transforman grandes cantidades de
recursos financieros en tecnologia moderna y procesos automatizados que les
permite mantener y organizar su “dia a dia” contable segin estandares prede-
terminados, no obstante, el alcance de tales innovaciones no va mas alla de la
electrénica, electromecanica y controladores (hardware y firmware), el registro y
manejo de la informacién (software) y la capacidad de comunicacion entre apli-
caciones de propositos especificos y generales.

loscarviloriah@yahoo.es
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La existencia del software especializado, a veces, tampoco determina un al-
cance superior que el de un conjunto de funciones especificas de utilidad prede-
finida. En cualquier caso, si la empresa cuenta o no con estas tecnologias y
procesos, el problema a enfrentar continda siendo el mismo: el analisis de la
informaciéon disponible, su modelizacion e interpretacion de resultados. En otras
palabras, la tecnologia no es mas que el instrumento “inerte” de apoyo a la ca-
pacidad intelectual para el diagnéstico y prevision racional de posibles resulta-
dos, y de las decisiones financieras presentes y futuras, condicionadas por un
factor hoy dia de gran importancia: la incertidumbre.

A su vez, las empresas también presentan un volumen significativo de gas-
tos en la adecuacion de la capacidad y conocimiento de los trabajadores a las
nuevas tecnologias y procesos.

La respuesta a la pregunta de ¢Qué hacer con la informacion? debe ir en un

solo sentido: un uso que vaya mas alla del insumo para la construccion de esta-
dos financieros.

Los registros contables de la empresa y de un conjunto importante de varia-
bles exdgenas, representan su memoria financiera y del entorno econémico, es
decir, los factores objetivos de naturaleza endégena y exégena que han sido
determinantes histoéricos de los resultados de cada ejercicio, del beneficio eco-
némico y financiero de la primera.

En tal sentido, es a partir del analisis de la memoria contable y financiera,
dentro del contexto macroeconémico, que sea posible identificar las causas
fundamentales de orden econdmico que histéricamente han dado origen a
tales resultados.

Ahora bien, la respuesta a la segunda pregunta puede resultar un tanto mas
compleja, ya que su validez relativa depende de la “elasticidad”2de los planifica-
dores ante el alcance y las limitaciones que envuelve la planificaciéon financiera
convencional. Sensibilidad sujeta al previo reconocimiento de los linderos meto-
dolégicos y de la importancia de estos para la maximizaciéon del beneficio eco-
noémico y financiero. De aqui, el surgimiento de una tercera pregunta: ¢Cual
debe ser el perfil del planificador? Cualquiera sea su disciplina, para el empresa-
rio “lo importante es que el gato cace raton".

Hoy dia, la tarea mas dificil que enfrentan los planificadores se halla en recu-
perar la confianza del empresario, relaciéon vulnerada por la sobre-estimacion del

2 Capacidad de respuesta, de adaptacion.
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alcance del analisis cuantitativo y no por lo que se tiende a afirmar: su uso exce-
sivo. En tal sentido, cabe recordar que el método no debe ser concebido como un
fin sino como lo que es, un medio.

Por ejemplo, la econometria y la tecnologia hoy en dia nos permiten garan-
tizar la calidad y confiabilidad estadistica de los datos a modelar y de los resul-
tados, pero en ningdn momento sustituye ni amplia la capacidad del
planificador para analizar el objeto de estudio y posteriormente interpretar de-
ntro del contexto3 el modelo estimado4. Capacidad que subyace en el back-
ground conceptual del planificador. Luego que en algunos casos la
responsabilidad sea no sdlo del cuantitativista5.

En adelante, se establece un conjunto de principios en vias de fundamentar
un modelo genérico para el andlisis y comprensiéon del comportamiento del be-
neficio econémico de la empresa, obviamente sujeto al desempefio econémico
de la misma y encontrandose este Ultimo determinado por un- conjunto de facto-
res endogenos y un entorno que le es exdgeno.

Por los momentos se tendra presente que tanto el ingreso como el gasto de
la empresa, en cualquier tiempo y lugar, sera siempre igual a los registrados en
el periodo anterior mas o menos, las variaciones experimentadas por ambos en
el periodo corriente. La tarea de prever estas variaciones apunta hacia la cons-
truccidon y continua actualizacion de la informacion que contribuya a minimizar
progresivamente la sobre o subestimacion presupuestaria cometida frecuente-
mente por la empresa particular.

La maximizacion del beneficio debe comenzar corrigiendo las anomalias ob-
servadas tanto el gasto como el ingreso que se presentan sin justificacion racio-
nal alguna.

Dentro de los objetivos del trabajo se encuentra la definicién de un conjunto
de indicadores econémicos que complementan los ratios financieros y la planifi-
cacion financiera convencional, los cuales (los primeros) obviamente convergen
en la formulacion de un modelo de planificacion econdmica-financiera que rela-
ciona los resultados de la gestion de la empresa con la dindmica del entorno
microecondmico y macroecondmico, sectorial y global, permitiendo establecer

3 Me refiero a la explicacién que va més alla de la interpretacion estadistica o matematica,
a la interpretaciéon econémica.

4 No es lo mismo interpretar los coeficientes que interpretar el modelo.

5... sino del que le dio el garrote. En este caso, el empresario.



128 Revista Venezolana de Analisis de Coyuntura

estrategias fundamentadas en un conocimiento mas amplio y objetivo de sus
determinantes endégenos y exégenos.

1.- LA EMPRESA: UNA COLECCION O REGISTRO HISTORICO DE INGRESOS Y GASTOS6

Es obvio que los empresarios perciben y conciben la empresa en forma dife-
rente y probablemente mas objetiva que cualquier profesional o especialista que
forme parte de su staff directivo y gerencial. Cada una de las disciplinas relacio-
nadas con el objeto de estudio, 0 mas bien, los profesionales en cada una de sus
disciplinas pueden tener una vision diferente acerca del problema o sus causas:

La esencia para un buen negocio reside en su contabilidad organizada
y actualizada.

El éxito del negocio esta sujeto al uso 6ptimo de los recursos de la empresa.
De ser necesario, en la reestructuraciéon y manejo eficiente del inventario.

La clave esta en optimizar continuamente el uso de los recursos financie-
ros presentes y futuros provenientes de la actividad productiva y comercial.

La maximizacion del beneficio depende de la combinacion eficiente de los
insumos y de una produccion oportuna.

Por su parte, el empresario reconoce que son todas estas concepciones, or-
questadas en armonia, las que fungen como factores enddégenos necesarios
pero no suficientes para garantizar el maximo beneficio.

Esta capacidad7de percibir la empresa como una actividad econdmica en la
que se da origen a una sucesion de ingresos y gastos, donde ambos han sido y
estan determinados por un conjunto de factores enddégenos y exégenos, es la
que facilita, en principio, la comunicacién entre el empresario y el economista8.
No obstante, siempre serd mas facil para el empresario pensar como economis-
ta que a éste como empresario. En consecuencia, con el fin Gnico de maximizar
el beneficio, el empresario esta llamado a monitorear el anélisis del economista.

6 En principio, corresponde al agregado de los costos de produccion, gastos administrati-
vos, de comercializacién y otros gastos.

7 Podemos suscribirla al concepto de Capacidad del Empresario como factor de
la produccién.

8 Siempre y cuando este Ultimo entienda de lo que aqui se esta hablando.
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El conocimiento y la experticia9 que el empresario tiene sobre el negocio y
entorno econdémico no pueden ser sustituidos por modelo alguno, pero, las deci-
siones para la optimizacion de los resultados econémicos de la empresa tampo-
co han de originarse del andlisis parcial y menos aun de la intuicion, como
fuentes Unicas.

Se debe tener presente que la empresa genera ingresos e incurre en gastos
donde ambos no son méas que el resultado de la gestion. En consecuencia, el
conocimiento objetivo de la empresa debe incorporar el analisis exhaustivo de las
corrientes de ingresos y gastos registrados hasta la fecha, resultados que han
estado determinados por la toma de decisiones dentro de un dinamico entorno
econdmico que le es totalmente exdgeno pero a su vez totalmente analizable.

En tal sentido, la empresa debe ser concebida como toda forma de organi-
zacion que desarrollando una actividad productiva persigue un beneficio econo-
MicO que se espera sea maximo.

Es evidente que el beneficio econdmico es una variable resultado, en conse-
cuencia, cualquier estudio del mismo comienza con el andlisis de las corrientes
de ingresos y gastos que lo determinan. La teoria microeconémica establece
qgue la empresa debe expandir su produccion hasta un nivel donde el costo de
producir unidad adicionalld sea igual al ingreso que reporta su comercializa-
cion1y, siendo éste el nivel de produccién que maximiza el beneficio.

En la préactica, la estimacion del costo marginal (CMg) no es sencilla, sin
embargo y dependiendo de la naturaleza del negocio, podemos suponer en prin-
cipio que los costos representados en la jornada laboral (salarios), servicios pu-
blicos y algunas materias primas son fijos o, cuando varian, lo hacen en una
proporcion significativamente menor que el ingreso potencial de la capacidad de
produccion y el nivel de precios. Luego, los costos medios (CMe)12 pueden ser
una aproximacién del costo marginal:

CMg = CMe % p.

9 En algunos casos empirica.
10 El Costo Marginal.
1 El Ingreso Marginal.

12 Se calcula como el costo total de produccién dividido entre la cantidad producida.



130 Revista Venezolana de Andlisis de Coyuntura

Del mismo modo, si todas las unidades fueron vendidas al mismo precio, o
similar, entonces el ingreso medio (IMe)13es una buena aproximacion del ingre-
so marginal (IMg):

IMg = IMe = |j

Basicamente, el célculo de estas variables se traduce en el conocimiento de
la capacidad que la empresa tiene para establecer objetivamente dentro de su
politica de ingresos una estrategia de preciosl4 que puede se llamada: Toleran-
cia del Ingreso Total para mantener una tendencia creciente ante las variaciones
experimentadas por el precio.

Si el ingreso marginal supera al costo marginal y existe un mercado cautivo.
La empresa puede reducir el precio siempre y cuando la proporciéon en que se
contraiga induzca un aumento en las ventas tal que, el ingreso marginal continte
siendo mayor o igual al costo marginal y el ingreso total aumente. En otras pala-
bras, para maximizar el beneficio de la empresa (o minimizar cualquier pérdida)
se requiere que en promedio el ingreso total mantenga una tasa de crecimiento
mayor o igual que la del gasto total.

En la siguiente figura podemos apreciar una clasificacion gréafica de los esce-
narios presentes y futuros que la empresa puede transitar en cualquier momento.

BB Es el resultado de dividir el ingreso total entre las cantidades vendidas. En otras pala-
bras, el precio promedio.

14 Por supuesto, siempre sujeto a la existencia de una demanda potencial y a la sensibili-
dad que la misma presente ante las variaciones del precio.
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Figura 1,155

Fuente: Vitoria H, Oscar.

Se supone que A representa el escenario ideal u objetivo final de la empre-
sa: una situacién donde los ingresos exhiben (na tasa de crecimiento de largo
plazo6 superior que la manifestada por la tendencia del gasto total. Sin embar-
go, es valido que el 6ptimo se determina cuando el gasto presenta una tenden-
cia decreciente. Todo dependera del gasto en términos nominales.

Ahora bien, el escenario D guarda relacion con el anterior: una empresa
donde en promedio el gasto total excede al ingreso total, pero, con la tendencia
de este ultimo creciendo a una tasa mayor que la del gasto total. En consecuen-
cia, céteris paribus, esta situacion debe converger al primer caso. Este fendme-
no puede interpretarse de dos formas:

Por la naturaleza del negocio, éste se inicia produciendo beneficios negati-
vos, pero generando ingresos que crecen a una tasa mayor que los gastos.
Luego, llega un momento en que los beneficios comienzan a ser positivos.

15 En principio, los casos contemplados sugieren la desestacionalizaciéon del ingreso vy el
gasto (no incorporan ingresos y gastos extraordinarios). No obstante, la presencia de
observaciones atipicas en la estimacion de la tendencia no comprometen el esquema
planteado, siempre y cuando las mismas sean recurrentes y teniendo presente el ruido
que introducen en el analisis.

16 Tendencia: Comportamiento de largo plazo determinado por la sucesiéon de ingresos
obtenidos en cada periodo.
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La situacion de la empresa se suscribia al Caso C donde un cambio de es-
trategia indujo una ruptura en la tendencia del ingreso total convergiendo asi
al Caso Dy, probablemente después de un tiempo, al escenario ideal.

Por su parte, el escenario B modela una situacién donde el ingreso total ha
venido creciendo en promedio a una tasa inferior que la tendencia descrita por

el gasto, situacidn que de mantenerse, converge a un escenario frecuentemen-
te deficitario.

Nuevamente, este caso puede ser consecuencia de un desacierto en las de-
cisiones de una empresa que transitaba por el escenario A 0 una empresa que
desde el inicio de sus operaciones ha transitado por este mismo escenario, don-
de la ausencia del andlisis tendenciall7 viene impulsando su situacién hacia
aquella descrita por el Caso C.

Por Gltimo, el escenario C presenta una situacion bastante delicada para la
empresa y probablemente es el escenario que presente mayores dificultades
para rescatar la situacién financiera de la misma.

Ciertamente esta situaciéon es dificilmente sostenible y podemos suponer
gue su Unico atenuante para esperar que sea rescatable es que las finanzas de
la empresa en el pasado hayan al menos transitado por el escenario B. En otras
palabras, que en algin momento haya sido rentable, de lo contrario, es posible
pensar que el negocio no produce beneficios econémicos y financieros.

Ahora bien, algo interesante que se extrae de esta clasificaciéon es que la
misma constituye un sistema cerrado18donde las decisiones vistas como opera-
ciones, representan “leyes de composicién interna”19y en consecuencia, cualquie-
ra de los escenarios B, C y D tienen posibilidades de converger al escenario A.

Es probable que s6lo baste con tomar las decisiones adecuadas, en un en-
torno que permita que los cambios esperados se consoliden.

Con respecto a aquellos escenarios de igual o mayor importancia donde el
gasto y/o el ingreso presentan tendencias constantes o decrecientes, se espera

17 Muy probablemente como consecuencia de la ilusion creada por una situacion contable
superavitaria de corto plazo.

18 Se deriva de una particion exhaustiva de posibilidades.

19 Todas las decisiones que se tomen traducidas en un cambio de gestidon conducen a la
empresa desde su situacion actual hasta otra ya definida y, en el peor de los casos, a
mantenerse en el mismo escenario.
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como caso ideal “intermedio” que ei ingreso en promedio decrezca a una tasa
menor que el gasto.

El caso que se describe la Gréfica 1.1 (Ingresos Registrados por la Empresa
EMPO0O01 entre Enero 2002-Agosto 2004), representa un fendmeno que se repite
con mucha frecuencia.

Fuente: Gerencia de Contabilidad de EMP001

La empresa EMPO001, considerada lider en la actividad econdémica y con
una tecnologia y procesos técnicos de Ultima generacién, muestra un claro
crecimiento de su ingreso total desde el comienzo de sus operaciones en enero
de 2002 hasta el mes de agosto de 2004. Contradictoriamente, el gasto total
experimentado en el mismo periodo muestra un acentuado grado de volatilidad
(Grafico 1.2).

Segln estos datos y un analisis de esta profundidad, la conclusién podia ser
una sola: la politica de ventas era la adecuada.

De hecho, la situacién de esta empresa se suscribe al primer caso de la Fi-
gura 1.1.
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Fuente: Gerencia de Contabilidad de EMP0OO1

El nivel de beneficios observados en este caso, satisfactorios en apariencia,
puede determinar que las empresas presten una menor atencién a sus finanzas,
corriendo el riesgo de transitar del Caso A al Caso B de la Figura 1.1, o en el

mejor de los casos, de continuar alcanzando un beneficio econémico positivo
pero no el maximo.

Ahora bien, los graficos que se incorporan a continuacion, la tasa de creci-
miento del ingreso (grafico 1.3) y de los egresos (grafico 1.4), dan fe de lo anterior.

Grafico 1.3

K * TENDENCIA mmTASA DE CRECIMIENTO DEL INGRESO

Fuente: Gerencia de Contabilidad de EMP001
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Gréfico 1.4

Fuente: Gerencia de Contabilidad de EMP001

El fendmeno resulta obvio. La tasa de crecimiento de largo plazo del ingreso
tota! era significativamente mayor que la correspondiente al gasto total. El cono-
cimiento oportuno de la situaciéon condujo a una reestructuracién general que, no
siendo posible afirmar que hayan sido 6ptimas, si es posible evidenciar que des-
de enero hasta julio de 2004 las ventas efectivas superaron a las potenciales y
su tasa de crecimiento promedio en ese periodo superd la tendencia de largo
plazo que las ventas habian descrito. Fendmeno que sugiere la posibilidad de un
leve giro tendencial en ese Ultimo semestre.

Sin duda, que otras reflexiones se pueden extraer de los gréaficos anteriores,
siendo ese el objetivo fundamental de esta seccion. Por ejemplo, si el ingreso
total muestra un comportamiento creciente relativamente estable, ¢por qué el
gasto, Grafica 2.2, se muestra tan inestable en el mismo periodo? Ademas, ¢por
qué el mismo ha registrado niveles tan altos durante diciembre de 2002 y 2003?

No obstante, basta con que el lector aprecie que a partir de un primer ni-
vel de analisis se puede establecer un camino complementario para ir cono-
ciendo objetivamente la empresa y para ello se cuenta con los métodos
cuantitativos, particularmente, con la econometria. Basicamente, a partir de
un analisis extremadamente basico del caso, el lector ya comienza a estable-
cer sus propias conclusiones.
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2.- INGRESOS Y EGRESOS. ESTRUCTURA

Comenzamos este capitulo afirmando que para maximizar el beneficio, ne-
cesariamente se ha de establecer la misma jerarquia para el analisis del ingreso
y del gasto. Ademas, la categorizaciéon que la ciencia econémica hace de los
mismos, a diferencia de otras disciplinas, le permite al economista hacer uso de
un instrumento de inconmensurable valor: la abstraccion20.

El Ingreso Total

Cuando se analiza el ingreso de una empresa, una categorizacion puede es-
tar en funcién de cada uno de los bienes que la misma produce y/o comercializa.
En otras palabras, el ingreso total (IT) de la empresa en un periodo no es mas
que la suma del ingreso que se obtiene por las ventas totales de cada uno de los
diferentes productos que ésta comercializa. Si la empresa produce y/o vende N
productos diferentes, entonces el ingreso total de un periodo determinado sera:

IT, = li,t+ Ut + 13, +mm + (2.1)

lit = Ingreso que la empresa obtiene de las ventas del producto i durante un pe-
riodo t determinado.

En el mismo orden de ideas, el ingreso reportado por las ventas del i-ésimo

producto es igual a su precio unitario multiplicado por las cantidades vendidas en
ese periodo:

li,=Pu *Qu 2-2)
Pi,= precio unitario del bien /.
Qi, = cantidades vendidas del bien i.
En consecuencia,
IT,= P,,-fQ,.t+P2.7"Q2.t+ P3..*Q3.«+ ...+ P ,M *Qn,t (2.3)

En caso de tratarse de una empresa que segmenta el mercado a la vez que
discrimina precios, la expresién anterior se extiende a:

2 Entendida como la posibilidad de categorizar y conceptuar de diferentes formas el
mismo conjunto de objetos.
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IT + FL2t4QL2, t+ -w] + [P2.1,1*Q2.I,t + P2.2,t*Q2.2,t "iumml +
[P3.1,t*Q3,,,+ P32..*Q3.2.>+-..|+mee+ [Pli.,t*Qn.Iit + P[].2,1*Qn.2,  +m w] (2-4)

Donde, Pijj,t representa el precio del producto / en el mercadoj y Qy,, las
cantidades vendidas de producto i en el mercado j, ambas, durante el mismo
periodo t.

En todo caso, surge un concepto importante: La estructura del ingreso, en-
tendida como ia participacion que en el ingreso total tienen las ventas de cada
producto en un periodo determinado.

Al conocer la estructura del ingreso es posible responder a ¢Cual? o ¢Cua-
les? son los productos, mercados y precios que han determinado el comporta-
miento general del ingreso, permitiendo establecer politicas y estrategias de
ventas sujetas al potencial de cada producto en cada uno de los segmentos
correspondientes. Ahora bien, lo anterior requiere en primer lugar conocer la
estructura del ingreso para cada periodo y, en segundo lugar, del analisis ten-
dencial de los ingresos parciales por producto y por segmento.

Una vez calculada la estructura del ingreso y su representacion gréafica, se
dispone de un instrumento que permite visualizar en detalle la evolucion relativa
de las ventas de cada producto por segmento y de cada segmento, incorporando
las ventas de cada producto que en el se comercializa, instrumento cuya utilidad
de mas estéa sefialar.

Ahora bien, ¢de que disponemos en este momento? Basicamente, el em-
presario esta en capacidad de hacerse una idea de la evolucién relativa del in-
greso de su empresa y, en consecuencia, de establecer un sin fin de preguntas;
el esfuerzo se basa en encontrar las respuestas.

Suponiendo que se ha alcanzado este punto, no queda mas que cuantificar
las relaciones entre los ingresos parciales y sus determinantes inmediatos: los
precios y las cantidades vendidas.

Si la empresa produce y comercializa en m segmentos un solo tipo de bien o
servicio que llamaremos A entonces 2.4 se simplifica en:

IT= [PA!*Qa.l + Pa.2*Qa2+ ... + PAmM*Q A.m]
Y para el primer segmento del mercado de A tenemos:

ITai= PA*QA,
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Podemos suponer que si el ingreso ITAL es diferente en cada periodo esto
ha sido el efecto de las variaciones experimentadas por PAL y/o QAL

La teoria econémica establece que el precio se determina en el mercado, lo
cual sugiere su caracter exdgeno. No obstante en la practica, la empresa tiene la
potestad de fijar el precio PAL por encima o por debajo que el de mercado, por lo
tanto PA es una variable enddgena.

Por su parte, la cantidades de A vendidas en el segmento 1, QAL se deter-
minan endégenamente si la empresa es monopolista y, en cualquier otro caso, el
resultado estard determinado exdgenamente. No obstante, dependiendo de la
naturaleza del bien o servicio y del tamafio del mercado, entre otros, QAL siem-
pre sera exogena ya que la misma, las ventas, estan determinadas por un con-
junto de factores lejanos al dominio de la empresa (la demanda de la empresa y
de la industria, la evolucién del mercado de bienes sustitutos y complementarios,
las estrategias de las empresas competidoras, etc.), factores que inducen exé-
genamente a la sobreestimacion o subestimacion de la participacion en el mer-
cado en un determinado periodo y que analizaremos en el siguiente capitulo.

Ahora bien, es casi seguro que dentro del periodo a analizar se observe que
para cada PALl alcanzé a vender una cantidad QA, diferente, sugiriendo asi la
obvia existencia de una relacién entre el precio establecido en el segmento 1y
las cantidades vendidas en el mismo. En este caso, el trabajo consiste en la
estimacion puntual de esta relacién2l y la estabilidad de la misma en el tiempo.
Luego, la estimacién de estas relaciones en cada segmento donde la empresa
comercializa el producto A, constituye un instrumento potencialmente generador
de informacién para el analisis del comportamiento del ingreso producido por las
ventas de A, tanto en el corto como en el largo plazo, y la posibilidad de evaluar
o reevaluar la estrategia de comercializacion.

Podemos extender este esquema a todos los bienes y/o servicios que pro-
duce la empresa, pero ademas, se establece la posibilidad de analizar el ingreso
total en cada segmento a partir del comportamiento del ingreso que se obtiene
de cada producto que en el se comercializa.

Por ultimo, se debe sefalar que lo anterior representa apenas una pequefia
parte de la utilidad que se deriva de las estimaciones sefialadas.

21 Se refiere a ia Elasticidad precio de las ventas: Grado de sensibilidad de las mismas
ante las variaciones que experimente el precio.
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El Gasto Total

En la introduccion afirmamos que: la maximizacion del beneficio comienza
corrigiendo cualquier comportamiento anémalo que se presente sin justificacion
racional alguna, tanto en el gasto como en el ingreso. No obstante, las fluctua-
ciones recurrentes del gasto total no representan en si mismas resistencias para
la maximizacién del beneficio. Son aquellas fluctuaciones subsecuentes en un
escenario donde el ingreso evoluciona de manera relativamente estable2? las
gue pueden considerarse como un probable comportamiento anémalo del gasto.

En base a lo anterior, resulta Gtil analizar cualitativamente el gasto de la em-
presa EMP001 (Gréfico 1.2).

Técnicamente, el flujo de gastos entre enero de 2001 y agosto de 2004 pre-
senta dos observaciones atipicas en los meses de diciembre de 2002 y 2003.
Durante esos dos meses el gasto relativo con los otros periodos result6é tan alto
que su comportamiento de largo plazo se muestra ascendente. No obstante, la
correccion estadistica del fendmeno estacional declina su tendencia hacia la
horizontal, manifestando una mayor estabilidad del gasto total. Por otro lado, por
el econémico, el comportamiento sugiere que la empresa disfruta de un gasto
controlado en el largo plazo, con una probable ausencia o insuficiencia de plani-
ficacion del gasto en el corto plazo, en su mes a mes. En consecuencia, la esta-
bilidad sefialada puede ser el resultado de la estabilidad de los precios de
algunos insumos fundamentales y de la estrechez de su mercado, determinado
por su menor valor agregado dentro de todo el sector.

Ahora bien, el gasto registrado en ambos meses de diciembre podria expli-
carse como el resultado de la acumulacién planificada de inventarios para hacer
frente a la demanda de los subsecuentes primeros meses y de la devaluacion
experimentada en el 2004, anunciada el afio anterior. Sin embargo, esas no
fueron las causas. Es probable que las causas de los egresos estacionales se-
flalados tengan que ver con la cancelacién de utilidades, bonos de productivi-
dad, impuestos diferidos, subsidios a empresas afiliadas, intereses y repatriacion
de capital, dentro de un escenario donde el ingreso total se mantuvo por debajo
del potencial (octubre, noviembre, diciembre de 2003 y enero de 2004).

2 Entendido como la magnitud relativa de las desviaciones con respecto a los valores
potenciales (tendencias).
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Otro aspecto que llama la atencion es la relacion inversa que con frecuencia
registran el ingreso y el gasto23, siendo ésta una empresa que por la naturaleza
de sus productos opera bajo rendimientos constantes a escala.

Por ultimo, el ingreso total acumulado entre marzo y diciembre de 2002 re-
sultd ser el 59.4% del gasto realizado durante el mismo periodo y en el afio si-
guiente el ingreso apenas superdé a los egresos en 14.9%. No obstante, la
reestructuracion impulso la relacion Ingreso-Gasto, entre enero y agosto de
2004, con un acumulado del 221%.

Basicamente, el gasto total de la empresa siempre guarda relaciéon con la
evolucion del ingreso total. En consecuencia, el objetivo final al estimar la es-
tructura del gasto estd en determinar la alicuota 6ptima del mismo por unidad
producida y comercializada. Si se estima este 6ptimo y posteriormente se sujeta
la planificacion al mismo, seguramente el beneficioZ de la empresa converja
hacia su méaximo.

Ciertamente, estimar el 6ptimo econdmico del gasto no es una tarea sencilla.
De hecho es un poco mas complejo que el 6ptimo contable (este en general
relaciona los ingresos y gastos del mismo periodo) puesto que, econdmica-
mente, existe un rezago entre la produccién e inventario, y los ingresos que
estos generan. El esfuerzo consiste en determinar la relaciéon entre el ingreso
producido en un periodo ty los costos de produccién, almacenamiento y ventas
vinculados directamente a los bienes y/o servicios comercializados en ese pe-
riodo, estimacion que evidentemente se encuentra sujeta a un ajuste por infla-
cion de costos.

Ahora bien, pedagégicamente podemos simplificar el Gasto o Egreso Total
(ET) de la empresa en Costos de Producciéon (CP) mas los Costos de Almace-
namiento (CA) mas Gastos de Comercializacién(GC)2. Esto es,

ETkt=CPkt + CAkt + GCKI (2.5)

k = cantidad de bienes comercializados en el periodo t

23 Caracteristica de las industrias con costos decrecientes.

24 Se refiere al beneficio directo de la actividad econdmica sin incorporar los ingresos
adicionales que se derivan de un plan financiero.

5 No obstante, el andlisis se extiende a todo egreso relacionado con el proceso de pro-
duccion y comercializacion.
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ETkl = Egreso total vinculado con las k unidades comercializadas en el
periodo t

CPkit = Costos de produccién vinculados con las k unidades
comercializadas en el periodo t

CAM = Costos de almacenamiento vinculados con las k unidades
comercializadas en el periodo t

GCKk = Gastos de comercializaciéon vinculados con las k unidades
comercializadas en el periodo t

Como todas las unidades comercializadas no necesariamente fueron produ-
cidas en el periodo t, entonces el egreso total puede ser expresado como:

ETkt= [CPKO, + CPK|t]+ CPKk2#2+ ... + CPkj,_j] +
[CAKO, + CAK|,.i + CAK2t2 + ses+ CAKjtj] + GCk (2.6)

Kj = kO+ k, + k2+ k3+...+kj = Unidades comercializadas hasta el periodo t
J=0,123,..,j

CPkj,.j = costos de produccién de las k, unidades comercializadas hasta el
periodo t, producidas en el periodo t-j.

CAKj ,j = costos de almacenamiento de las k, unidades comercializadas has-
ta el periodo i, producidas en el periodo t-.

Donde a su vez, CPkMjy CAk".j expresadas a costos del periodo t seran

CPkj,tj (I+p)t p = tasa de crecimiento de los costos de
produccién
CAKkJtj (I+a)*; a = tasa de crecimiento de los costos de

almacenamiento
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En resumen, como egreso total vinculado al total de unidades (k) comerciali-

zados en el periodo f, las cuales fueron producidas en j+1 periodos diferentes,
se tiene26.

ETk,= | j[CPKI1.(I+p);+ kj.CAtj .(I+ay] + k.GCt @.7)

A diferencia de los costos contables, son estos, y sélo estos, los costos eco-
nomicos vinculados a la produccién, almacenamiento y comercializacion de los
bienes que determinaron el ingreso del periodo t. En consecuencia, la maximi-
zacion del beneficioZ esta sujeta a la optimizacion de ETkt

En este sentido, un criterio para determinar si es 0 no inminente la optimiza-
cion del gasto, se origina de la comparacidon entre los costos contables y los
costos econdémicos. Si en el periodo t, los costos contables superan a los eco-
nomicos y el precio de venta se ajusté en funciéon de los primeros, entonces es
probable que la empresa esté maximizando su beneficio. En otro caso, donde,
los costos econdmicos superan a los contables y el precio no compensa 0 su-
pera los costos econémicos por unidad producida, entonces la empresa no esta
maximizando econdmicamente su beneficio.

En este caso, las politicas deberan apuntar hacia un precio de venta mayor
y/o una reduccidon del gasto. No obstante, cualquiera que sea la politica, lo im-
portante estd en garantizar que los ingresos futuros no se vean comprometidos,
ya sea por una reduccion de las cantidades demandadas, por una caida en la
productividad o por ambas.

Con frecuencia, las empresas cometen este tipo de desaciertos lo que nos
permite sefialar que: Para la maximizacién del beneficio econémico de la empre-
sa, toda politica de optimizacion del gasto que esté sujeta a una reduccion del
mismo es efectiva siempre y cuando, no comprometa negativamente la producti-
vidad presente y futura de algun factor de la produccion, administracion y co-
mercializacion, entre otros. Por su parte, para que las politicas de precios sean
efectivas se debera tener en cuenta la elasticidad de la demanda, ya que al in-
crementar el precio de venta con el fin de aumentar el ingreso total se pueden
inducir contracciones de las cantidades demandadas en una proporcion mayor al
aumento de los precios.

2 Suponiendo que pya permanecen constantes en cada periodo. En caso contrario, se
dispone de ph y aw tasas con h y w factores de ajuste por inflacién, respectivamente.

27 Se refiere a la maximizacién econdmica, no a la contable.
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De hecho, cuando la empresa reduce la intensidad de uno de los factores
de la produccién, ceteris paribus el nivel de producto, necesariamente aumenta
la intensidad y la productividad media de los restantes y, en consecuencia, la
depreciacion2 de estos. Fendmeno que advierte que: Una politica de reduc-
cion del gasto sera efectiva si, y solo si, el valor actual los gastos adicionales
gue potencialmente se deriven de la misma no superen los beneficios adicio-
nales alcanzados.

Ahora bien, la forma basica de las variables CP, CA y GC es similar a la del
Ingreso Total. Esencialmente, los componentes de ETk, estdn determinados por
la sumatoria de los precios factoriales para la produccion y almacenamiento,
multiplicados por las cantidades utilizadas al momento de la produccién. Luego,
es posible calcular estos costos para el momento de la produccién y el momento
de almacenamiento, a partir de las siguientes expresiones:

CPY,,_j = po.lPo + Pi-IP2 +emm+ Pz-IPz = 1kj,z(pzIP2) (2.8)
pz= Precio del z-ésimo insumo utilizado en la produccién del periodo t-j2

IP2= Cantidad del z-ésimo insumo utilizado en la produccién del periodo t-j

CAkjitj = Po-lAo + pi-IA, +...+ pv.lAv = ZKj,v(pV.lAV) (2.9)

pv=Precio del v-ésimo insumo para el almacenamiento de la produccién
del periodo t-j

IAV= Cantidad del v-ésimo insumo utilizado para el almacenamiento de la
produccion del periodo t-j

Se evidencia entonces que el andlisis de la estructura de costos de la em-
presa, que por lo general comienza con la determinaciéon de su estructura por-
centual, se fundamenta en el estudio de la morfologia individual e intertemporal
de sus componentes.

28 Siempre sujeto a la capacidad productiva de los factores.

29 Nétese que si los insumos fueron comprados en periodos previos a la produccion,
entonces sus precios estan sujetos a capitalizacién entre el momento que fueron adquiri-
dos y el de su utilizacién.
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Cuando la empresa persigue este nivel de detalle en su analisis, esta cons-
truyendo las bases de un robusto y consistente vector de informacion, esencial
para corregir progresivamente las fluctuaciones que observe el beneficio como
consecuencia de los errores en la estimacién y proyeccion de los ingresos por
ventas y los gastos.

En sintesis, la expresion general para calcular, econémicamente, el egreso
total® de la empresa en el periodo t sera:

ETkt= I: [1 K (pzIP1)(I+p)J + ZKiv((Pv.IPv)(l+ay)] + kGCt (2.10)

La expresion 2.10 resulta de gran utilidad como instrumento analitico del
egreso total, ademas de fungir como compas para evaluar el esquema contable
que la empresa mantiene para el registro de sus operaciones de compra.

Esto es, que a medida que se intente poner en practica la expresiéon 2.10
probablemente surjan un conjunto de obstaculos inducidos por la ausencia de
informacién, el nivel de detalle de la misma y por la forma en que ésta ha sido
organizada dentro de su sistema.

En este sentido, el modelo 2.10 adaptado a las particularidades de cada ne-
gocio representa un esquema opcional en caso de presentarse la necesidad de
una reestructuracion del gasto que ha de complementarse con las modificacio-
nes necesarias en los sistemas de informacion.

Por ultimo, la intertemporalidad de 2.10 es el factor que conjuga y responde
simultaneamente, a la vision parcial e inquietudes del contador, el administrador,
el gerente de produccion y por ultimo, la mas importante, la del empresario. La
expresion 2.10 permite evaluar los sistemas internos de informacién, la politica
de manejo del inventario, la producciéon oportuna y, como fin dltimo, la maximi-
zacion del beneficio econémico.

3.- EMPRESA, ENTORNO Y POLITICA EMPRESARIAL

Una vez conocida la estructura basica del ingreso y del gasto, asi como la
utilidad de su estimaciéon como instrumento de andlisis, podemos comenzar a
establecer los principios elementales para la especificacién de un modelo gene-
ral que coloca al beneficio econémico de la empresa, cualquiera sea ésta, dentro

3 Simplificando el mismo a tres componentes: costos de producciéon, costo del inventario
de insumos y productos terminados y gastos de comercializacién.
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de un sistema de relaciones endogenas y exégenas cuya estimacion se traduce
en los indicios que fundamentaran sus planes y operaciones pero ahora, bajo un
criterio de prevision3l que complemente cualquier otro criterio o modelo que la
empresa emplee para la estimacién o calculo del beneficio esperado.

En el capitulo anterior quedé claro que para cualquier periodo, t tanto el in-
greso total como el gasto, presentan una estructura similar. Basicamente, el
ingreso total es igual a la sumatoria de multiplicar el volumen comercializado de
cada tipo de bien por su precio unitario correspondiente. Por su parte, el gasto
total® es el agregado de todos los factores o insumos utilizados desde la pro-
duccién hasta la comercializacion, cada uno multiplicado por su precio unitario.

Por el lado del ingreso, tanto el precio como las cantidades vendidas estan
determinados enddgena y exdgenamente. Por un lado, cuando se analiza el
precio de venta se puede establecer como hipétesis inicial que los factores fun-
damentales que lo determinan han de ser: los costos de produccion, el nimero
de competidores o poder mohopdlico u oligopdlico, la proteccién comercial, el
tamafio del mercado y el costo de oportunidad del gasto, entre otros. A su vez,
las cantidades vendidas pueden estar sujetas al nimero de oferentes, a la evo-
lucién de industria, de los sectores conexos, de los mercados de bienes sustitu-
tos y a los costos de produccion. Entretanto, ambas variables jaméas escapan del
alcance de dos factores fundamentales que les son comunes: el desenvolvimien-
to de la economia en su conjunto (expansién o recesion econémica) y la subjeti-
vidad del empresario.

Por el lado de los costos, el analisis es simétrico. Basicamente, el precio de
un insumo puede estar determinado por el poder de negociacion del proveedor,
el poder monopsonico u oligopsénico de la empresa, el origen nacional o impor-
tado del insumo y otros, mientras que, la cantidad del insumo estara determina-
do fundamentalmente por su precio, la produccion planeada y la productividad
como expresion del dominio técnico y tecnoldgico de la empresa.

Obviamente, estos son so6lo algunos de los factores comunes que determinan
el ingreso y el gasto cualquiera que sea la actividad econdmica de la empresa.

3L A diferencia de lo que podemos llamar “criterio de proyeccion”, el criterio de prevision es
la interpretacion del modelo econométrico como un instrumento que, sujeto a su alcance y
limitaciones, estima y proyecta las posibilidades y las restricciones que enfrenta la empre-
sa, y no como un instrumento en si mismo para la proyeccién de las ventas futuras.

2 Vinculado al ingreso total de un periodo fcualquiera. En otras palabras, el econémico y
no el contable.
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El objetivo principal de este capitulo es identificar los fundamentos de la na-
turaleza enddgena y exdgena del ingreso y el gasto. En tal sentido, cuando se
analizan los componentes primarios de los mismos (precios y cantidades que se
comercializan o insumen) encontramos que en su mayoria los determinantes
enddégenos presentan al mismo tiempo un caracter exégeno cuando estos, como
elementos causales que pertenecen al dominio de la empresa, pueden a su vez
estar determinados exégenamente. En efecto, dependiendo del nivel de detalle o
abstraccion que se derive del analisis se puede verificar que el Unico elemento
enddégeno son las decisiones empresariales, toda vez que éstas se encuentran
sujetas a un conjunto de variables exégenas que fungen como incentivos o res-
tricciones a la produccién y a las ventas, y por ultimo, al beneficio econémico.

3.1. Politica Empresarial de Ingresos y Gastos

Con el fin Gnico de transitar en la direcciéon y sentido que impone la maximi-
zacion del beneficio econémico, la empresa establece los lineamientos que debe-
ran estar siempre presentes en la toma de decisiones para todo nivel dentro de la
jerarquia organizacional. Esto por su puesto debera contribuir con la coherencia y
congruencia entre la definicion de las estrategias, su implementacion coordinada,
las metas y los objetivos finales.

En tal sentido, y al igual que en la politica macroeconémica, la politica y pla-
nificacion empresarial de ingresos y gastos implica la ejecucidon coordinada de
un conjunto de medidas entendidas como la manipulacién ajustada y armonica
de las variables instrumentales de politica empresarial con la capacidad de indu-
cir cambios controlados sobre las variables intermedias de ingreso y gasto total,
determinando el transito en la direccién y sentido de los objetivos empresariales,
particularmente, la maximizacién del beneficio econdémico.

Fuente: Viloria H, Oscar.
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El cuadro 3.1 resume el orden de influencia mas basico entre las categorias
o variables de politica empresarial, sugiriendo33 que para incidir positivamente
sobre el beneficio econdmico, la politica empresarial debe estar dirigida a inducir
los cambios en las variables intermedias de ingreso y gasto total, segun lo esta-
blecido en los objetivos intermedios y de los cuales se deducen los siguientes
escenarios de posibilidades:

El
El

ingreso total aumenta y el gasto permanece constante,

ingreso total aumenta y el gasto disminuye,
E

ingreso total aumenta y el gasto total aumenta pero en menor proporcién,

El

ingreso total permanece constante y el gasto total disminuye,
E

ingreso total disminuye y el gasto total disminuye en mayor proporcion.

A primera vista, estas son las situaciones que pueden fungir como condicion
necesaria pero no suficiente para la maximizacién del beneficio. Mas adelante
sera posible afirmar que cualquier escenario diferente a los sefialados también
puede representar una situacién de maximizacion del beneficio.

En este sentido, es importante distinguir entre maximizacién del beneficio y
beneficio maximo donde el primer objetivo es también condiciéon necesaria pero no
suficiente para alcanzar en segundo. No obstante, existe sélo una condiciéon que
determina que el beneficio obtenido sea el maximo alcanzable: que el ingreso total
alcance su maximo posible toda vez que el gasto total converge a su minimo.

En consecuencia, los cinco escenarios anteriores seran de beneficio maximo
si, y solo si, también cumplen con la condicion de maximo alcanzable. Pense-
mos ahora en todos los escenarios que complementan a los anteriores:

El ingreso total permanece constante y el gasto total aumenta,

El ingreso total y el gasto total permanecen constantes,

El ingreso total disminuye y el gasto total permanece constante,

El ingreso total disminuye y el gasto total disminuye en menor proporcion.

Con excepcion del segundo, aquel donde el beneficio permanece constante,
todos los demas expresan situaciones donde el beneficio econdmico resulta
cada vez menor.

B Haciendo abstraccién de las variables instrumentales.
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No obstante, es imposible afirmar que en cualquiera de estas situaciones la
empresa no maximiza su beneficio, menos aun, que este Ultimo no sea maximo
cuando la produccién y comercializacion pueden estar cumpliendo con la condi-
cion de maximo alcanzable (coyunturalmente).

Otro escenario viene dado por todas aquellas situaciones que determinan un
beneficio econdmico negativo. No obstante, el analisis es simétrico, toda vez que
las referencias van dirigidas hacia una minimizacién de las pérdidas.

En sintesis, ya sea que nos encontremos en presencia de un escenario con
beneficios econdémicos positivos (constantes, crecientes o decrecientes) o una

situacion de pérdida econdmica, la empresa puede estar alcanzando su ganan-
cia maxima o su pérdida minima.

3.2. Politica Empresarial. Camino a la especificacion

No cabe duda que el beneficio econdmico, como objeto de analisis, concen-
tra la atencioén de diversas disciplinas, fendmeno que ha resultado, hoy dia, en la
consolidacion de la planificacion empresarial y, en otro nivel, de la planificacion
corporativa. En efecto, al integrase en esta linea de investigacion se debe estar
consciente que hoy en dia el problema no es observado desde una parcela y
menos aun, tratado con soluciones parciales. En otras palabras, los determinan-
tes del beneficio econdmico en la actualidad no se conciben y analizan como
hechos aislados.

En la actualidad encontramos que existe un nimero importante de publica-
ciones especializadas, que van desde la planificacion estratégica operativa y
financiera, administracién estratégica, formacion de recursos humanos, lideraz-
go, toma de decisiones, marketing, ventas y lo que hoy se conoce como planifi-
cacion corporativa, disciplina Gltima donde se integran todas las anteriores como
condicionantes de los resultados de la gestion empresarial. Sin embargo, en la
practica, la utilidad de su aplicacion se ha traducido apenas en referencias3
bibliograficas para la evaluacién y planificacidon de la empresa particular.

Lo anterior no representa una critica a la bibliografia disponible y tampoco es
consecuencia de un arqueo y evaluacion exhaustiva de las mismas, simplemen-
te es una interpretacion que se desprende de algunos datos que reflejan los
resultados de la gestion empresarial dentro de la dindmica macroecondmica.

34 Por supuesto de gran valor.
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Luego, si no existen restricciones para acceder a la bibliografia especializa-
da, tecnologia de la informacion, registros contables de la empresa y entorno
macroecondmico, y a la capacidad empresarial y capital humano, entre otros
factores3:. ¢ Cudles son las resistencias que en la practica enfrenta la empresa
en su camino hacia la maximizacién del beneficio? y ¢Cuales pueden ser las
causas que determinan las desviaciones entre las metas del plan empresarial y
los resultados alcanzados?

Seguramente la respuesta no es Unica; no obstante, es probable que una de
las causas resida en la complejidad de la adaptacion y conjugacion de todos los
factores en un modelo que interprete las particularidades de cada negocio v,
muy probablemente, parte de su origen resida en la profundidad o detalle de la
informacidon que la misma disponga.

Obviamente que estas aseveraciones carecen de utilidad si no son acompa-
fladas, al menos, de una opcion metodoldgica que sugiera un camino hacia la
especificacion del modelo.

Dentro de los factores que conjuga la planificacion corporativa encontramos
que estos pueden ser clasificados en cualitativos y cuantitativos, de naturaleza
endodgena y exdgena, donde afirmar la mayor complejidad e importancia de uno
con respecto al otro resulta, a priori, imposible.

En tal sentido, especificar un modelo que sintetice un sistema que describa
las relaciones entre el beneficio econdmico, sus componentes primarios (ingre-
sos y gastos) y los determinantes fundamentales de estos Ultimos, exige comen-
zar circunscribiendo el mismo en un marco analitico para la evaluacién de
politicas empresariales de ingresos y gastos sujetas a una funcidon de beneficio
econdémico, haciendo uso de un modelo economeétrico36.

Basicamente, el método sugiere que las variables fundamentales que de-
terminan la funcién objetivo (F) estan determinadas por un conjunto de variables
endégenas (D), otro de variables exdgenas (X) y un vector de instrumentos de
politica (S), donde el objetivo es maximizar la funcion objetivo sujeto a las res-
tricciones (D, X) y al alcance de S.

3H No se toman en cuenta las patentes en tecnologia y procesos tecnoldgicos. Se refiere
al beneficio econémico de la empresa, cualquiera sea la tecnologia de que disponga.

36 Adaptacion del: método de evaluacion de politicas econdmicas sujetas a una funcién
de bienestar social a partir de un modelo econométrico. Intriligator, “Modelos Econométri-
cos y sus aplicaciones”, Fondo de Cultura Econémica, 1990.
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En este sentido, se define el Beneficio Econémico (B) en un periodo deter-
minado t, como la diferencia entre el Ingreso Total (IT) alcanzado en ty el Gasto
o0 Egreso Total (KETt). Esto es,

B,=/(IT, kKET); /'(IT)>0,/ "(KET) <0

Por otra parte, la maximizacion de B, esti sujeta a la maximizacion del in-
greso IT, y a la minimizacién de KETt:

max (B,) = /(max (ITt), min (KET,));

A su vez, la maximizacion del Ingreso Total y la minimizacion del Gasto se
encuentran determinadas por una serie de factores endégenos (D), condicionan-
tes exdgenos (X) e instrumento de politica empresarial de ingresos y gastos (S):

max (IT,) = f (D 1T, X]T, Sn-);
min (KET,) = f (D ET, X EI> SEI);

Resulta evidente el arribo de la misma conclusion: para la maximizacién del
Beneficio Econdmico, cualquiera sea el camino, se debe contar con los vecto-
res de informacién (D,X) que objetiven y ponderen la especificacion e instru-
mentacion de la politica empresarial. En otras palabras, se requierirA comenzar
especificando los componentes de los vectores (D, X) y, por hipétesis, las rela-
ciones que estos mantienen con los ingresos, con los egresos y con ellos mis-
mos. El segundo paso consiste en estimar la magnitud de las relaciones
especificadas tedricamente, magnitudes que en principio so6lo representan un
indicio de la existencia de relaciones fenoménicas entre el ingreso, el gasto y
los determinantes especificados.

ECONOMICO. UN MODELO CONCEBIDO A PARTIR DE

Hasta el momento entendemos que el ingreso y el gasto se encuentran de-
terminados primariamente por el precio y las cantidades vendidas, y por el pecio
de los insumos y las cantidades utilizadas, respectivamente.

Por otra parte, tanto los precios factoriales y de venta como las cantidades
insumidas y vendidas estaran determinadas por elementos que son del dominio
de la empresa asi como también, por otros cuya evolucién escapa del alcance
directo de la instrumentacion de la politica empresarial.
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Ademas, es posible asegurar que todos estos elementos a su vez estan de-
terminados por otros de naturaleza similar, fendbmeno que se repite desde el
primero hasta el Gltimo eslabén de la cadena de produccién y comercializacion.

En otras palabras, cualquiera sea el eslabon, la naturaleza del ingreso total
de las empresas que lo constituyen es siempre la misma, la sumatoria del gas-
to realizado en las compras de sus clientes. Luego, la posibilidad de concebir
el beneficio econémico como un fractal del ingreso total, cuando definimos el
gasto planeado de las empresas como una fraccion del ingreso total, en un
periodo determinado.

4.1.- Ingreso Fractal

Ahora bien, sabemos que el beneficio econémico de la empresa en un pe-
riodo t cualquiera (BE,) es igual al ingreso total menos el gasto total necesario
para producir los bienes y servicios comercializados en ese mismo periodo.

Ademas, por definicion, el gasto total (GTt) o parte de éste que retorna con
las ventas del periodo fes igual a una fraccién g, menor o igual a uno, del Ingre-
so Total ITt:

BE,=IT,- GT, (4.1.1)
GT,=gO0T.IT, ; 0 < gGT <1 (4.1.2)
Luego, sustituyendo (4.1.2) en (4.1.1)
BE, = 6.IT,; 6=(/-gCm (4.1.3)

Por otra parte, aunque el beneficio econédmico aumenta cuando, céteris pari-
bus, disminuyen los egresos o aumentan en menor proporcién que el ingreso,
esto no representa condicién alguna para que el ingreso se expanda durante el
mismo periodo.

En este sentido, concentramos el andlisis del beneficio econémico de la em-
presa en la determinacién de los factores que rigen el comportamiento del ingre-
so total de la misma.

Ahora bien, es evidente que el ingreso de la empresa particular es igual al
gasto que sus clientes realizan al adquirir los bienes y servicios que la primera
produce, donde ese gasto no es mas que una fraccién del ingreso que los mis-
mos perciben.
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Luego, en el mismo orden de ideas, el gasto que estas empresas realizan
también seré igual a una fraccion gGI' de su ingreso total. A su vez, el ingreso de
estas empresas, que son clientes de la primera, resulta del gasto que realizan
otros productores pertenecientes al sub-secuente eslabén cuando adquieren
como insumos parte de la produccion.

Por ultimo, el fenbmeno se repite hasta el eslab6n donde las empresas pro-
ducen bienes de consumo final y su renta estard determinada por el ingreso de
los consumidores.

En resumen, podemos afirmar que el ingreso de la empresa particular estara
en funcion del ingreso que sus clientes perciban y su beneficio econémico puede
ser sintetizado en un ingreso fractal, esquema que por un lado aparenta la sim-
plicidad del problema y, por el otro, define la complejidad del mismo.

Basicamente, la idea de fractal se origina de la posibilidad de comprender el
comportamiento de un fendmeno como la secuencia o concomitancia de frag-
mentos fenoménicos regidos por las mismas leyes, en una escala menor.

En este sentido, un fractal se define como la posibilidad de modelar el infinito
a través de la mente (Gleick, 1988); definicién a la que agregamos: descifrando
el orden y patrén, fenoménicos, que resulta en un ordenamiento de procesos
idénticos y simétricos en una misma escala37, o inferior, que en apariencia pue-
den mostrarse sincronos o anacrénicos, continuos o discontinuos, subsecuentes
0 concomitantes.

Esta amplitud del concepto es manejada y controlada por Briggs y Peat
(1999) cuando expresan que la idea de autosemejanza incluye la idea de las
diferencias individuales y la singularidad, asi como las similitudes.

Coincidiendo en alguna pauta con el Triangulo de Sierpinski33 a continuacién
se define una figura, con dimensioén cartesiana igual a 2 y rango o dimension
fractal infinita (4n+ 41 Vn > 1), como la vision geométrica de un tipo de afluencia
econdmica con estructura recursiva que llamaremos: Ingreso Fractal.

37 Autosemejanza de Mandelbrot.

B Figura creada por el matematico polaco Waclaw Sierpinski en 1915.
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INGRESO FRACTAL: Fuente: Vitoria H, Oscar, 2004). Una visién geométrica de la estructura del ingreso
total de la empresa particular como una funcién del ingreso total de las empresas que conforman su cartera.
Econémicamente, el ingreso total de cualquier empresa estd determinado directamente por el desempefio
econdémico de sus clientes e inversamente, por la presion que ejerce el precio de venta de la primera sobre
de costos de produccién de las Ultimas: para toda empresa y eslabén de la cadena.

Supongamos que en la figura anterior39, el triangulo azul representa el ingre-
so total de la empresa particular. Como se ha afirmado, éste es el resultado de
agregar una fraccion gGr del ingreso total de cada cliente y que representamos a
través de los triangulos amarillos. A su vez, el ingreso de cada uno de estos
Gltimos esta determinado por la sumatoria los fragmentos g'GT del ingreso de
todos sus compradores y que representamos esta vez con los triangulos rojos.

Continuando con el mismo esquema, los triangulos blancos vienen a repre-
sentar la fraccion del ingreso total de las empresas o de los consumidores fina-
les que conforman el ultimo eslabon en la mencionada cadena de produccion y
comercializacién y cuya sumatoria representa el ingreso total correspondiente a
un triangulo verde.

P En su adaptacion al formato de la revista, la figura que originalmente es en colores se
vio reducida a escala de grises. Los colores azul (A), amarillo (Y), rojo (R), verde (V) y
blanco (B), corresponden al orden envolvente de los triangulos, donde los cuatro mas
externos son azules y los 45 méas internos son blancos. Luego, el orden envolvente expre-
sado en escala de grises va del entorno blanco como representacién del azul, a los ne-
gros mas internos correspondiendo a los triangulos blancos de la versién en color.
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Es evidente que en la practica, las empresas de cada eslab6n no tengan el
mismo numero de clientes como sugiere el ejemplo. No obstante, si un eslabon
esta determinado por practicas monopdlicas y/o monopsoénicas, oligopdlicas y/o
oligopsonicas, o bien sea de competencia, no se introduce perturbacion alguna
en la especificacion del ingreso fractal.

El objetivo aqui esta en fundamentar que el ingreso total de una empresa
cualquiera es, basicamente, una funcion del ingreso total de las empresas con

las que mantiene una relacion comercial, cualquiera sea la empresa y eslabon al
que pertenezca.

Ahora bien, una vez especificada la geometria del ingreso fractal, co-
rresponde entonces establecer la especificacion funcional de su composi-
cién fraccional. En este sentido, identificamos las fracciones gG de los ingresos
totales representados por los triangulos azules, amarillos, rojos, verdes y blan-
cos con los subindices A, Y, R, Vy B, respectivamente.

Geomeétricamente, la superficie de un triangulo azul puede ser calculada
como la sumatoria de las superficies de los triangulos amarillos que éste envuel-
ve o de los triangulos rojos o de los triangulos verdes o de los triangulos blancos
del ultimo eslabon.

Esta es una propiedad de los fractales: Un Fractal puede crecer infinitamente en
su proyeccion interna pero'su superficie total siempre es finita (Gleick, 1988).

Luego, si proyectamos esta propiedad al contexto del beneficio econdmico
de la empresa, estamos sugiriendo la posibilidad de que éste resulte del desem-
pefio en el mercado de las empresas que provee, sujeto rigurosamente a los
limites de crecimiento que su politica empresarial establece a sus clientes.

Es evidente, tal y como lo sugiere la geometria, que esta restriccion al cre-
cimiento del beneficio econdmico es la misma en cada eslabdén de la cadena.

Continuando con la especificacion del ingreso fractal tenemos que el benefi-
cio econdmico del periodo t como una funcién b del ingreso total es:

BE, —(]-gGT)-ITt - Ogt-IT, ; &gt _ (/- Sot) (4.1.3)
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Luego, para la empresa representada por un triangulo azul del ingreso frac-
tafe el beneficio econémico estard dado por:

BEA= (7-gGT A.ITA= GGT AITA, :>gta= u- Sgt, a) (4.1.4)

Por otro lado, si el ingreso total IT" es igual a las compras que realizan las
empresas amarillas (Y) envueltas por el primero y, ademas, estas compras son
iguales a una fraccion gGJy del ingreso total (ITy) de las dltimas:

IT,= Hy [gcT, >-IT)-]; (4.1.5)

Ahora bien, por definicién de ingreso fractal se induce que:

ITy=j* T *]; (4.1 .6)
NV =g klseev T @.17)
I - L2gt, w AT, (4.1.8)

Luego, sustituyendo desde (4.1.8) hasta (4.1.6) en (4.1.5) se obtiene,

YTa= [gGT, Y-s« [gGT.i -2|/ [g6 Ty *ZH L&gt. w = Tv -1111; (4-1.9)

La ecuacion (4.1.9) expresa que el ingreso total representado de una em-
presa azul es igual al agregado de las fracciones del ingreso total de sus clientes
amarillos, donde el ingreso total de estos Ultimos sera igual a la sumatoria de las
fracciones de ingreso de sus clientes rojos.

A su vez, el ingreso total de las empresas representadas por los triangulos
rojos seréa igual a la suma de las fracciones de ingreso de sus clientes verdes y
el ingreso total de estas Ultimas serd igual a la sumatoria de las alicuotas de
ingreso de las empresas blancas que corresponden a los participantes del Gltimo
eslabén de la cadena de produccion y comercializacidon que el primero envuelve.

Para finalizar, llamaremos Beneficio Ingreso Fractal al beneficio econémico
de la empresa que se estima a partir del ingreso total de cada uno de sus clien-
tes, donde el ingreso de estos ultimos es estimado a partir del mismo criterio:

40 Dado que el modelo corresponde al beneficio econémico del periodo f, donde todas las
variables que intervienen corresponden al mismo periodo, a partir de este punto se omite
el subindice t.
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BEa- [BGTA«IT/, - ¢(OTA [Zy [gGT, YuLr [gGT.fl -Z|/ [gGT.I' -Zh.' [gGT, W-ITHI]11];
(4.1.10)

La expresion (4.1.9) representa una opcion para la estimacién del ingreso to-
tal cuando agrega el estimado de las fracciones de gasto de las empresas del
ultimo eslabén. No obstante, por definicion, el resultado de (4.1.10) sera equiva-

lente al agregado de las fracciones de gasto tota! representado por los tridngulos
“verdes”

BEA= ¢A-[Zy [gGT, ) -Z/i [gGTR -Zk [gGT.F-IT[/N I; (4.1 .11)
0, las fracciones de gasto total representados por los triangulos “rojos”

BEA= DA [Xy [gcT,y -Z/i [gGT« -IT]] I; (4.1.12)
0, las fracciones de gasto total representados por los triangulos “amarillos”4L

BEA= DA [Zy [gGT.y-ITy]] (4.1.13)

En general, el modelo de beneficio econdémico de la empresa envuelve tan-
tos niveles de abstraccion como eslabones circunde y la solucién consiste en la
estimacion los pardmetros gG y las variables IT en_cada uno de ellos. De mas
esta decir, que los parametros gGTy las variables |T de un mismo nivel de abs-
traccion representan una solucién exhaustiva al beneficio fractal, donde cada
una es cuantitativamente sustituia de la otra y, a su vez, cualitativamente com-
plementarias en razén de la informacién que registran.

En este sentido, a medida que el analista resuelva una mayor cantidad de
incognitas fracciénales, mayor sera la capacidad de prever los posibles cambios
gue experimente la demanda de la empresa particular. En otras palabras, para
la empresa particular es tan importante conocer el entorno que rodea y rige los
mercados donde la empresa particular participa como oferente, como la natura-
leza (condiciones y circunstancias) de los mercados donde sus clientes a su
vez intervienen.

En sintesis, es posible afirmar que el beneficio econémico de una empresa
cualquiera se encuentra determinado por el desenvolvimiento econémico de las
empresas que demandan los bienes y servicios que la primera produce, entre
tanto, esta determina una fraccién del ingreso total de sus proveedores. No obs-

41 Recordemos que la superficie total del fractal es finita y que la misma resulta de agre-
gar todos los fragmentos que pertenecen a un mismo nivel fraccional interior.
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tante, esta afirmaciéon responde a una “vision hacia el interior” del ingreso total
sin incorporar explicitamente el entorno4 que, como elemento exdgeno, incide
sobre los resultados econdémicos de la empresa. Entorno que no deforma la
geometria sino que representa los parametros y variables que no estan explici-
tos en las ecuaciones (4.1.5) a (4.1.8) 0 en sus proyecciones equivalentes al
beneficio (4.1.10) a (4.1.13).

La ventaja que ofrece la posibilidad de una vision fractal del problema reside
en que una vez obtenida una solucidn satisfactoria43 para un nivel de abstrac-
cion, es posible adaptar el mismo esquema de variables hip6tesis para analizar
el comportamiento del ingreso total de sus demandantes.

Es importante que el lector no confunda la solucién fractal con el anélisis
modular de tipo top-down (descendente) o botton-up (ascendente), por ejemplo,
ya que estos Ultimos representan soluciones parciales cuyo ensamblaje ofrece
una solucién total al problema, mientras gque en una solucién fractal la funcién
solucion es idéntica, es recursivad4, lo que varia es el inputy el output.

Por otro lado, el analisis fractal del beneficio econdmico también se exime de
cualquier relacién o vinculo tedrico y metodoldgico con el modelo o matriz de
Insumo-Producto. De hecho, al ir avanzando en la formulacién del ingreso fractal
se hara evidente que su aplicacidon en ningldn momento se encuentra sujeta a la
especificacion de algin bien o servicio en particular, ni a los factores y cantida-
des de éstos que la misma insume.

4.2.- Ingreso Fractal. Un modelo estructural

Ahora bien, como paso siguiente a la especificacion de la forma funcional del
ingreso fractal, se debe estimar el ingreso total de las empresas envueltas en
cada nivel fraccional y afirmamos esto, porque dificilmente la empresa particular
pueda acceder a los registros contables de sus clientes, de los compradores de
estos y asi, hasta llegar al ingreso de los consumidores finales.

42 Nos referimos al entorno politico, econémico (micro y macro) y social que envuelve a
la empresa.

43 Construccion y estimacién de los indicadores que van a constituir el vector de informa-
cion de la empresa.

24 Para cualquiera que sea el fragmento, el esquema de solucion es idéntico.
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En este sentido, es necesario encontrar una expresiéon equivalente que
aproxime el ingreso total de la empresa en funcidn de una o més variables
econdmicas disponibles, siempre y cuando, esto no altere la geometria del
ingreso fractal. En efecto, es posible expresar el ingreso total de una empresa
en funcién del PIB del sector o actividad econémica en donde ésta opera. Para
ello, debemos comenzar estableciendo que, en cualquier periodo de tiempo, el
ingreso total de la empresa i de la actividad econdmica S es igual al precio de
venta multiplicado por el volumen producido y comercializado:

(4.2.1)

Ademas, el PIB del sector S es igual al agregado de los ingresos que se origi-
nan de la produccién y venta por parte de las empresas que operan en ese sector:

PIBS= 1,1T,S (4.2.2)

Luego, el valor de las ventas de la empresa i del sector S representa una
fraccion qj del PIBS

ITiS = q .PIBs (4.2.3)

Ahora, por definicion de Beneficio Ingreso Fractal:

BEjS = 6VPIBS; Fi= 6i<h)= (-&)- G = dI\P (4.2.4)

Donde b't representa la fraccion del PIB del sector S que registra el benefi-
cio econémico de la empresa i del mismo sector o, lo que es lo mismo, la frac-
cion gj del PIBj que corresponde al ingreso total (ITiS) de la i-ésima empresa

menos, la fraccion gj de este ingreso (qvPIBj) correspondiente al gasto total
(GT,9 de la misma empresa.

Ahora bien, el modelo econometrico que cuantifica la relacion estructural
(4.2.4) tendré una de las dos formas siguientes:

BEU= p, .PIBj, + m¢t; (4.24.1)
BEm= Po + Pi-PIBj., + njit; (4.2.4.2)

Pi = <& -9<7



Una geometria del beneficio.. 159

Geométricamente, las ecuaciones (4.2.4) y (4.2.4.1) representarian el célcu-
lo y estimacion de la superficie del triangulo azul a partir de de sus determinan-
tes directos (base y altura). En términos econdmicos, esto se traduce en la
estimacion del beneficio econémico de la empresa a partir de la fraccion del PIB
de su actividad econdmica correspondiente a su ingreso total.

Por otra parte/si la evaluacion empirica de (4.2.4) resulta en (4.2.4.2), el co-
eficiente pO estaria sugiriendo la presencia de un beneficio econémico que es
exogena a los factores econdmicos determinantes del modelo.

Ahora bien, el ingreso total de la empresa i también puede ser estimado a
partir de la sumatoria de las fracciones de ingreso total que cada uno de sus k-
cliente destinan a la compra de los bienes o insumos producidos por la /-ésima
empresa. Luego, el ingreso total del /c-ésimo cliente seréd igual a una fraccion gk
del PIB del sector W donde opera. En otras palabras, el ingreso total ITkwde la k-
ésima empresa del sector W que es cliente de la empresa i sera igual a una
fraccion gkdel PIB donde opera.

Esto es:

ITkw = gk PIBw (4.2.5)

Por su parte, el ingreso total de la /-ésima empresa del sector S es igual a la
suma de las fracciones gkijdel ingreso total (ITkw) de sus clientes que son desti-
nadas por estos Ultimos a la adquisicion de insumos producidos por la empresa /:

(4.2.6)

En este sentido, sustituyendo (4.2.5) en (4.2.6) encontramos que el ingreso
total de la empresa i del sector S es igual a la sumatoria de las fracciones gkjde
la participacion gkde las empresas en el PIB de sus respectivos sectores:

ITiS - Z* gk,j.<7k-PIBw (4.2.7)

Luego, por definicion de Beneficio Ingreso Fractal se obtiene que el beneficio

economico de la empresa i del sector S es igual a una fraccidn bjde su ingreso
total expresado como una funciéon del PIB de sus clientes:

BEjS - bj. Z* gk,j-<7k-PIBw,k (4.2.8)

Ahora bien, desarrollando 4.2.8:
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BEjS = ¢»i.[gu-~.PIBw.i + g2,i-22-PIBwW,2 + ... + oK,j—<7k-PIBwK]

BEiS = (7-gi)-[gi,i-9i-PIBwW.i + g2.i-92-PIBW,2 + «=+ + gk,i-<7k-PIBw>]

(4.2.9)

Ahora bien, la ecuacion 4.2.9 representa el modelo estructural del beneficio
economico de una empresa cualquiera, cuando éste se define en funcién de la
evolucién econdmica sectorial de cada uno de sus clientes. Nuevamente, el mo-

delo economeétrico que estima la ecuacion (4.2.9) podra ser alguna de las dos
expresiones siguientes:

BE jit - Pi.PIBw.u + P2-PJBWi2t + ...+ PK.PIBwk,+ i (4.2.9.1)
BE it = Po + Pi PIB\vj,, + Pz-PIBwa., + ... + Pk-PIBw.k.t + (4.2.9.2)
Donde,

pi = 9] - 99
p2= §.X72- ¢igi2Q
Pk - gik7k mgi-gik-Qk

Geométricamente, la ecuacién (4.2.9.1) establece que la superficie total de
un tridngulo cualquiera es igual.a la suma del area de cada uno de los triangulos
que el primero envuelve en el nivel fraccional inmediato inferior.

Por otra parte, el modelo (4.2.9.2) sefiala que econémicamente, para cual-
quier periodo de tiempo, el beneficio econémico de la /-ésima empresa que ope-
ra en el sector S sera igual a una fraccion @ que es autdnoma, més el agregado
de las fracciones (kdel PIBW, mas una perturbacién aleatoria (jt-

Podemos afirmar que a medida que la estimacién del Beneficio Ingreso
Fractal desciende de nivel fraccional, la complejidad reside en la interpretacién
econdmica de los parametros g y ( envueltos en los coeficientes (& del mode-
lo economeétrico.

En este caso, la interpretacion de cualquiera de estos ultimos sera: el coefi-
ciente que resume la alicuota del beneficio econémico de la j-ésima empresa
que resulta de deducirle a la fraccion gkij de la alicuota %k del PIBW que el k-
ésimo cliente gasta en los insumos producidos por la i-ésima empresa, la frac-
cién gi de ese mismo gasto. En otras palabras, la k-ésima alicuota del ingreso
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total de la i-ésima empresa, menos la fraccion de esa /(-ésima alicuota que la /-
ésima empresa destina a su gasto.

La linealidad observada dentro del andlisis del Beneficio Ingreso Fractal se
rompe cuando los insumos demandados por la /-ésima empresa del sector S son
producidos aguas abajo. En otras palabras, cuando la presién directa o indirecta
que ejerce la /-ésima empresa sobre los costos de produccién en eslabones mas
bajos, se traduce en determinante de su propia estructura de costos45. Reto-
mando la ecuacion 4.2.1

ITiS= P, .Qi

Por definicion de intertemporalidad del egreso total en 2.7, supondremos que el
precio de venta unitario Pj de los bienes producidos por la i-ésima empresa es
una funcién de la tasa de crecimiento de los costos de produccion y almacena-
miento pj y aj, respectivamente:

Pi =f(pi, a,);
A su vez, el precio de venta unitario Pk de los bienes producidos por la k-ésima
empresa del sector W (clientes de la i-ésima empresa del sector S) es una fun-
cion de pky ak
Pk=/*(Pk, ak);
Como los costos de produccion y almacenamiento son una funcién del pre-

cio unitario de los insumos (el precio de venta de los proveedores), en los que se
incluye el precio de venta fijado por la /-ésima empresa del sector S.

Pk=/*(Pk, a,) =/*(P,,P2,...,Pi);

Luego, si la k-ésima empresa del sector W es a su vez proveedora de la /-
ésima empresa del sector S tendremos que los costos de producciéon y almace-
namiento de la Gltima seran una funcién del precio de venta de la primera:

P; = /(Pj, «0 =fi(P., P2.. /*(P., P2l..., P));

45 Visto a través de la Interdependencia General de los Mercados de Léon Walras y el
teorema de la telarafia, donde los retrasos variables son recogidos a través (Ekelund y
Hérbert, 1991; Hahne, 1995).
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Cualquier perturbacion que altere los costos envueltos desde la produccién
hasta la comercializacion de los k-ésimos insumos y bienes o servicios interme-
dios del sector W, terminara afectando la estructura de costos de la i-ésima em-
presa del sector S. Toda vez que la perturbacion, cuando es originada por la i-
ésima empresa y al menos un cliente pertenece a su vez a su cadena de pro-
veedores, la estrategia de precios y de ingresos de la i-ésima se traduce en un
determinante intertemporal de su estructura de costos.

No obstante, el feedback no introduce limitaciones mayores sobre el modelo
del Ingreso Fractal, pero si obliga a especificar e incorporar dentro del andlisis
del Beneficio, un modelo o analisis fraccional del gasto total: El Gasto Fractal.

4.3.- Gasto Fractal

En la seccién anterior afirmamos que el gasto total (GTt), o una parte de és-
te, retornaba como una fracciéon g de las ventas del mismo periodo. En conse-
cuencia, también podemos afirmar que el ingreso total de un periodo t
cualquiera es un multiplo g’ del gasto total del mismo periodo:46

IT,=g\GT,; (g'=1/9g)>1 (4.3.1)

Luego, sustituyendo (4.3.1) en (4.1.1):

BE, = (9’-D.GT,;

BE,=A'GT,; (¥=g’-1)>0 (4.3.2)
Donde g’ representa el ingreso bruto obtenido por unidad monetaria gastada
y X.el beneficio econdmico que la /-ésima empresa obtiene por el mismo con-

cepto, en otras palabras, la rentabilidad econ6mica del gasto en el periodo t.

Por otro lado, el gasto total de la empresa individual se define47 como la su-
ma de un gasto que es enddgeno y otro que es exdgeno:

GTSj, = GTj.,ed + GT;,e0 (4.3.3)

46 Partimos del supuesto que la empresa alcanza un beneficio mayor o igual que cero
(BE, >0).

47 En funcién de su origen y de la capacidad de la empresas para influir en el mismo.
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Donde el gasto total de naturaleza exdgeno sintetiza los pagos por insumos
y servicios factoriales proveidos por otras empresas. En otras palabras, el gasto
total exdgeno realizado por la i-ésima empresa en la compra de insumos y otros
factores utilizados para la produccién de los bienes o servicios comercializados
en el periodo t sera igual, es el agregado de las alicuotas ajih de gasto cancela-
das a sus /»-proveedores

(4.3.4)
En consecuencia, el beneficio econdmico de la /-ésima empresa en cualquier

periodo queda expresado como la suma de la rentabilidad econémica del gasto
enddgeno y el gasto exdgeno, ambas expresadas en unidades monetarias.

(4.3.5)

Al igual que en la formulacién del Beneficio Ingreso Fractal el problema aho-
ra se reduce a relacionar el gasto exégeno de la /'-ésima empresa GTiiteo con la
evolucion econémica de sus h-proveedores.

4.3.1 - Enfoque ingreso total de los proveedores

Este enfoque sugiere que las alicuotas de gasto exdgeno aj,h-GTijiteo de la

empresa i en cualquier periodo coinciden con las alicuotas de ingreso de los h-
proveedores ¢hj.ITR2 correspondientes a las compras de la /-ésima empresa:

Ademas, sabemos que las alicuotas (ghii. IThe) del ingreso total de la /7-ésima
empresa estan registradas en el PIBhz como una alicuota del mismo:

(4.3.1.2)
Luego, aplicando (4.3.2):
BEi>t= ¢'.1* <hi- PIBhz; (4.3.1.3)
y, desarrollando 4.3.1.3:

BEi,= (g- 1). [qu.PIB,Z+ q2j PIBZ+ ... + PIB,Z;
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La ecuacioén 4.3.1.4 representa el modelo estructural del Beneficio Gasto
Fractal (enfoque ingreso total de los proveedores) de una empresa cualquiera
cuando éste se define en funcién de la evolucién econdémica de cada uno de
sus proveedores.

Por su parte, cada uno de los coeficientes (g’.ghji- ghj) se interpretan como la
alicuota del ingreso de la i-ésima empresa, expresada como un mdltiplo de la
alicuota de gasto que viene representada por la ghpésima alicuota de ingreso de
su h-ésimo proveedor, menos, la misma ghjalicuota del gasto de la i-ésima em-
presa. En otras palabras, una alicuota del beneficio econémico.

Resumiendo, el modelo estructural 4.3.1.4 define la relaciébn entre el

gasto exégeno de una empresa cualquiera y la evolucion de las ventas de
sus proveedores.

4.3.2 - Enfoque precio de los insumos

Este enfoque persigue relacionar el gasto exégeno de la /-ésima empresa
con la evolucién de los precios de los insumos establecidos por sus proveedo-
res. En este sentido, el gasto total exégeno de la i-ésima empresa se define

como la sumatoria de los insumos demandados a cada uno de sus h proveedo-
res multiplicados por su precio unitario:

(4.3.2.1)

Desarrollando para h:

(4.3.2.2)

Aplicando 4.3.2:

BE,= (g’-1).[P,.Qz, + P2.Q \i +...+ Ph.Qzhil;
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La ecuacion 4.3.2.3 expresa que el beneficio total de la i-ésima empresa del
S-ésimo sector es Igual a la suma de las alicuotas de rentabilidad que genera el
pago realizado a cada uno de los proveedores. Entretanto, la ecuacién 4.3.2.4,
equivalente a 4.3.2.3, establece que el beneficio econémico de la i-ésima em-
presa es una funcion del precio unitario de los insumos producidos por las em-
presas proveedoras.

Por otro lado, las variaciones que experimente el precio del h-ésimo insumo
guarda relacién con la inflacién registrada en ese sector. Luego, el precio del h-
ésimo insumo es una funcion n>,del indice de precios que lo envuelve:

P, = #h.(IPzh) = (Hn'<=>0) (4.3.2.5)
Luego,
BEit = (9°QZ, - Qz,i).7r.(IPz,) + (9°.Q2i - Q2)72(IP22) +...
+(@ QVQ\I).MIiP z}]; (4.3.2.6)

La ecuacién 4.3.2.5 representa el modelo estructural del Beneficio cuando
éste se define en funcién de los indices de precios de los sectores que la pro-
veen de insumos Yy otros factores de la produccion.

La estimacion de los coeficientes phl = (g'.Qzhj - QZ,)).7Th permiten cuantificar
el impacto de la estructura del gasto exdégeno sobre el beneficio econémico a
partir de la variacion en los costos de produccion impuesta por los proveedores.

4. 4.- Relacion entre el Beneficio Ingreso Fractaly el Beneficio Gasto Fractal

Técnicamente, las ecuaciones (4.2.4), (4.2.9), (4.3.1.4) y (4.3.2.6) que miden
el beneficio econdmico de la /-ésima empresa del sector S son equivalentes.

Entretanto, aunque resulten obvias las diferencias entre las proyecciones de
cada uno de estos modelos, ninguno esta en capacidad de fungir como sustituto
de otro y, menos aun, son susceptibles a cualquier evaluacién comparativa de
sus correspondientes las bondades estadisticas. En otras palabras, la naturaleza
aleatoria del beneficio econdémico y la semantica que envuelve cada una de las
ecuaciones las exime de comparacién econométrica alguna.

Ahora bien, los modelos estructurales (4.2.4), (4.2.9), (4.3.1.4) y (4.3.2.6)
también pueden ser expresados como sigue a continuacion:

(4.2.4)
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BE it Pi-PIBw.u P2-PIBw2i +mss+ PicPIBw.k.t+ Hit (4.2.9)
BEsjt= plLGTi&t"d + |32.PIB,Z + p3.PIB2Z + ...+ Ph-PIBhz + m,t (4.3.1.4)
BESU= p,.GT,/"d + p2.(IPz,) + p3.(IPz2) + ...+ ft,.(IPzh)+ njt (4.3.2.6)

Las dos primeras ecuaciones representan el beneficio econémico de la i-
ésima empresa que esta sujeto a la evolucién econémica del sector donde opera
y donde operan sus clientes, respectivamente.

Por su parte, las ecuaciones 4.3.1.4 y 4.3.2.6 sujetan el comportamiento del
beneficio a la evolucion del ingreso de sus proveedores y a la inflacion experi-
mentada en los mercados donde estos Ultimos operan como oferentes.

Ahora bien, las expresiones (4.4.1) y (4.4.2) corresponden a las ecuaciones
de ingreso total que sujetan a los modelos (4.2.4) y (4.2.9), respectivamente.

ITiS = qi .PIBs (4.4.1)

(4.4.2)

Entretanto, las ecuaciones (4.4.3) y (4.4.4) representan el gasto total de la i-
ésima empresa como una funcion del gasto total endégeno mas, el gasto total
exdgeno expresado en términos de la evolucion del ingreso de los proveedores y
del indice de precios de los insumos que estos Ultimos producen, respectivamente.

GT,S = [GT;ed + PIB,Z+ qu.PIBZ+ ... + ght. PIBz]j; (4.4.3)
GTiS= [GTj/"d+ [7TI.UPZ).QZ}; + #2.(IP22).Qz2i +...+ M IP~.C ftj]1]; (4-4.4)
Luego, la utilidad de los mecanismos que se derivan del andlisis fractal del

beneficio econdmico reside en la posibilidad de combinar las ecuaciones de

ingreso con las ecuaciones de gasto, permitiendo asi, la especificacion de cuatro
modelos de beneficio econémico adicionales que relacionan el desempefio eco-

nomico de los clientes con el de los proveedores:

BE\,

[Gi .PIBS]- [[GTi.rg+ PIB,Z+ g2,PIB2Z +..+ ©iy PIBR]]; (4.4.5)

BEN\t= [qi.PIBs] - [[GTiterd] + [7r..(Pz,).Qz..i + t2.(IPZ2).QZ2 +-me+ Tih.(1Pzh).Q 2h,i]];
(4.4.6)

BESjit—[gi.i.t/i .PIBW +£2ji72PIBw2+...+ gki—<7/k-PIBA) —
[GTi/ rd + [i71,,PIBZ + qu.PIB2Z +...+ gKi. PIB,Z][]; (4.4.7)
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BESU = [gu.".PIBw.i + g2i-92-PIBw 2 +...+ gk,i.9k-PIBwK] -
[GTitend + [ffL.(1P2,).Qzlii +7r2.(IP22).Qz2i+...+ #h.(IPzh).Qzhi]]l; (4.4.8)

Como ya se ha mencionado, las ecuaciones (4.4.5), (4.4.6), (4.4.7) y (4.4.8),
representan el beneficio econdmico de la i-ésima empresa expresado en térmi-
nos de la evolucion econdmica de su sector y de los sectores donde sus clientes
operan, menos, el comportamiento del ingreso de los proveedores y de la evolu-
cion de sus costos de produccion como una funcién de los indices de precios
determinados por sus proveedores, respectivamente.

Es importante destacar que los modelos de beneficio econdmico BEsit ex-
puestos en esta seccidn no son sustituibles entre si, simplemente; su estimacion

individual representa apenas una fraccion de los insumos que “alimentan” el
ampliamente conocido y ya mencionado, vector de informacion.

4.5- El Ingreso Fractal y el sistema de precios

Retomando la expresion (4.2.1),

Podemos afirmar que el ingreso total de la empresa i que opera en el sector
S es igual al precio de venta Pj agregado Qj veces, o lo que es igual, un multiplo
qi de Pj:
(4.5.1)

Por otra parte, el indice de precios IPSdel S-ésimo sector es una funcién del
precio de venta Pj de cada una de las /-empresas que operan en el mismo:

(4.5.2)

Luego, el precio de venta de los bienes y/o servicios producido por la /-ésima
empresa es una funcién 7rdel indice de precios del sector donde opera:

P. = 4iPs,); (4.5.3)
En consecuencia,

ITis= 9, «(IP«); (4.5.4)
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Por otro lado, el precio de venta Pk de los bienes producidos por la /c-ésima
empresa del W-ésimo sector que a su vez es cliente de una i-empresa, se supo-
ne, guarda relacién con el costo de produccién unitario de la primera que incluye
la alicuota gkij del ingreso total de la /-ésima empresa correspondiente a las
compras de la /c-ésima empresa.

Luego, Pk es una fundon de las alicuotas gk; del ingreso total de sus pro-
veedores:

Pk =yifek,i-ITiS); (4.5.5)
Sustituyendo 4.5.4 en 4.5.5:

Pk = rtgks-gj- tf(IPs,i)); (4.5.6)
Y, el ingreso total de la empresa k sera:

1V =<7,Pk
0, lo que es igual, sustituyendo 4.5.5 en 4.5.6:

ITkw = 17k (g kil TX) (4.5.7)

ITkw = <L &Kj-<Ai- ff(IPs,i)); (4.5.8)

A partir de (4.5.8) se entiende que el ingreso total de la /c-ésima empresa del
sector W es una funcién o multiplo gk de los costos de produccién impuestos por
sus proveedores y representados por la sumatoria de las alicuotas del gasto gki
de la /c-ésima empresa destinadas a la adquisiciéon de los insumos producidos
por las /-empresas del sector Sy que a su vez representa la alicuota del ingreso
total de cada uno de los i proveedores.

Luego, sustituyendo (4.5.8) en (4.2.6) obtenemos:

nf= S*gik[9k-1igk,i.91-*(IPs,i)]; (459

En resumen, la expresion 4.5.9 sujeta el beneficio econémico de una em-
presa i cualquiera a la evolucién de los mercados donde sus /c-cllentes son ofe-
rentes y en particular, a la evolucion del ingreso de los mismos.

Entre tanto, la ecuacién 4.5.8 establece como restriccion al ingreso total de
una empresa k cualquiera y en consecuencia a su beneficio econémico, los costos
de produccién impuestos por las empresas / que fungen como sus proveedores.
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Por ultimo, a partir de la expresion 4.5.9, se evidencia que el ingreso total de
una empresa i cualquiera y, en consecuencia, su beneficio econémico, se en-
cuentra sujeto a las restricciones que éste le impone al ingreso de sus clientes48.

En sintesis, para que el ingreso real de la /'-ésima empresa crezca, es decir,
que su volumen de ventas aumente, es condicidbn necesaria pero no suficiente,
gue la presién que ésta ejerce sobre los costos de produccion de /(-clientes no
se traduzca en un obstaculo para la expansion del volumen de produccion y
ventas de los Ultimos. Fendmeno que establecimos como hipétesis en este capi-
tulo cuando extendimos la propiedad de superficie total finita de los fractales al
contexto del beneficio econdmico.

Podemos afirmar que bajo la 6ptica del ingreso fractal, ambas expresiones
son equivalentes. La primera representa la visién desde un nivel fraccional hacia
su interior, mientras que la segunda, no es mas que la perspectiva desde el
mismo nivel fraccional hacia fuera.

5.- INDICADORES FUNDAMENTALES PARA EL ANALISIS DE LA SITUACION ECONOMICA Y
FINANCIERA DE LA EMPRESA

Basicamente, el plan de ventas de una empresa productora de bienes y/o
servicios es una funciéon de su plan econémico y financiero. No obstante, es
posible tropezar con afirmaciones que sugieren que el plan financiero ha de
ajustarse a las ventas esperadas. Lo cierto es que la empresa en un momento
determinado puede disponer, 0 no, de los recursos fisicos y financieros necesa-
rios para enfrentar y satisfacer su demanda esperada.

En cualquier caso, el plan financiero establece una combinacion 6ptima en-
tre los recursos propios y otras fuentes de financiamiento disponibles determi-
nando asi, un camino hacia el objetivo final y Unico: la maximizacién de los
beneficios esperados49.

48 Mas aun, cuando alguno de sus k-ésimos clientes a su vez funge como proveedor de la
i-ésima empresa.

29 Nos referimos a los beneficios esperados ya que el plan descansa sobre la variable
aleatoria demanda esperada.
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Ahora bien, el disefio del programa financiero® comienza con una estima-
cién de la demanda futura tanto del mercado como de la empresa, permitiendo
asi determinar el capital fisico y monetario necesario para la satisfaccion de las
primeras. Una vez estimados estos requerimientos, el analista esta en capacidad
de disefiar un plan u opciones de financiamiento de la produccion y comerciali-
zacién esperada, siempre sujeto a la maximizacién del beneficio y a su distribu-
cién intertemporal “satisfactoria” entre los accionistas.

En este sentido, el plan financiero debe ofrecer una solucién éptima, inter-
temporal, para el trade off entre los beneficios presentes y futuros, vista a través
de la mutua exclusién entre el endeudamiento y la renta futura.

La demanda esperada o las ventas potenciales podran en la practica no co-
rresponder con la capacidad de produccion instalada, encontrandose el ajuste
de esta ultima condicionado de manera objetiva por la disponibilidad de recursos
financieros propios y ajenos, y subjetivamente, por el beneficio minimo exigido
accionistas ordinarios5l esperan percibir.

Luego, es posible afirmar que el plan econdmico y el plan financiero se fun-
den en uno solo cuando el primero comienza con la estimacion de la demanda,
contintda con la evaluacion y determinacion de la viabilidad financiera de la satis-
faccion de la misma o de una parte, y culmina con el disefio del plan de ventas
cuya efectividad es condicidn necesaria pero no suficiente para el cumplimiento
de las metas del programa financiero.

El objetivo en este capitulo estd en definir un conjunto de ratios econémicos
gue van a permitir relacionar los registros financieros de la empresa con la evo-
lucién de la economia real, a nivel sectorial y en su conjunto, complementando el
analisis financiero convencional en el disefio y aplicacién del plan econémico y
financiero de la empresa.

Luego, se entiende como ratio econémico todo indicador que se construye a
partir de la relacion de dos o mas variables econémicas contribuyendo con el
analisis y estimacion de las ventas esperadas ademas de dar contexto y signifi-
cado macroecondmico a los registros contables y financieros de la empresa.

60 Establecemos la diferencia entre plan financiero y programa financiero en que el pri-
mero establece las metas y objetivos y el segundo incorpora en detalle los canales y
mecanismos para la consecucién de las mismas.

8l Propietarios del capital que resulta de deducir al total, los pasivos circulantes, de largo
plazo y las acciones preferentes.
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Coevolucién entre ventas

Son indicadores que cuantifican la relaciéon entre el ingreso de la /'-ésima
empresa del sector Sy:

- El valor agregado del sector donde opera:
ITS, = pi .PIBS+ pi = co-evolucion intrasectorial
- El valor agregado en los sectores W donde operan sus y-ésimos clientes:
IT\t = ZW [P} .PIBWI{ + (iit; B = co-evolucion intersectorial
- El desempefio de la economia real en su conjunto
ITS, = pi .PIB, + (iit; A = co-evoluciéon absoluta
Competitividad

Son indicadores que permiten inferir la posicion competitiva de la /'-ésima
empresa dentro del sector donde opera:

- Relativa a los costos de produccion (CCP):

Cuantifican la desviacién entre la inflacion observada en los precios que la /-
ésima empresa ha pagado de los insumos para la produccion y la inflacién pro-
medio experimentada por sus competidores.

Pz.it=Zzh [P 7CzhJ + P, = Competitividad de costos

Pz,i,t= Inflacion de costos experimentada por la /-ésima empresa.

TZ hi = Inflacién registrada a partir del indice de precios del Z-ésimo sector
donde opera el h-ésimo proveedor de la empresa i.

- Relativa a el precio de venta:

Relaciona la inflacién experimentada por el precio de venta fijado por la /-
ésima empresa con la inflacién promedio determinada por sus competidores.

Ps, it= p; -Tis.i t+ Mfi pi = Competitividad relativo al precio de venta.
Ps.i.t = Inflacién registrada por el precio de venta de la /'-ésima empresa.
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7is,i,t = Inflacion registrada por el indice de precios del S-ésimo sector donde
la /'-ésima empresa opera como oferente.

Rentabilidad (p)

Son indicadores que permiten cuantificar la relacion entre la evolucion del
ingreso de la /'-ésima empresa y la evolucidon de su gasto.

- Rentabilidad nominal (pj):
ITs.i.t = pj GTSit + Hijit pi = Rentabilidad nominal.
- Rentabilidad real (pred):

Estos indicadores permiten estimar la proporcion en que el ingreso percibido
compensa la variacion en la capacidad de compra de las unidades monetarias
gastadas en insumos. En otras palabras, si el beneficio real es en promedio positi-
VO 0 negativo

Pieal = Pj + {P S it -PZ, i, 1
- Rentabilidad relativa (p reiativa)-

Permite inferir el costo de oportunidad de los recursos monetarios gastados
en relacion a otras alternativas o uso de los mismos. En general, relaciona el
coeficiente de rentabilidad del gasto con cualquier otro indicador de rentabilidad.

Prelativa Pi Palternativa;

Preal-relativa Preal “ P real-alternativa;

Paiternativa = rentabilidad de otros proyectos.

Productividad

En esencia, son indicadores que miden en promedio la productividad del ca-
pital y del trabajo que han sido combinados para la produccién y comercializa-
cion de cada periodo. Basicamente, el coeficiente mide en términos reales la
relacién entre el ingreso, la depreciacién d.e los activos y los salarios devenga-
dos, durante un periodo determinado.

its. i,t — Pi -gtcKF,i,l+ P2 egtsys,i,t+ Hit;
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its,j.t- tasa de crecimiento del ingreso total de la /'-ésima empresa.
gtcKF,j,i = tasa de variacion del capital e insumos utilizados en el periodo t

gtsys.i.i = variacion porcentual de los. sueldos y salarios.
P, = Productividad del capital fisico.
P2 = Productividad del trabajo.

Elasticidad-precio del volumen de ventas

Permite cuantificar el impacto que la variacion del precio tiene sobre el vo-
lumen de ventas de la /'-ésima empresa.

£s,i.i= R Ps,it+ Hu; R = Elasticidad precio del volumen de ventas.

£Sjiit = tasa de variacion del volumen de ventas de la /'-ésima empresa.
Estructura del ingreso total
- Por cliente:

Estos ratios permiten medir la participacion porcentual de las compras del k-
ésimo cliente en el ingreso total de la /-ésima empresa.

- Por producto:

Cuando la empresa produce diferentes tipos de bienes, este coeficiente
permite medir la participacién porcentual que sobre el ingreso total de la empre-
sa tiene las ventas totales de cada uno de sus productos.

Estructura de costos

Mide la participacion porcentual de cada una de las categorias de gasto de
la i-ésima empresa en el egreso total, durante un periodo determinado, contribu-
yendo con el analisis de la dindmica descrita por cada uno de los componentes
del gasto en su relacidn con el ingreso total y el beneficio de la /'-ésima empresa.

Indicadores relativos a las medidas y resultados de las politicas publicas

Relacionan los ratios econémicos con la evolucién de las variables interme-
dias y finales de las politicas publicas (fiscal, monetaria, cambiaria, etc.). Basi-
camente, el calculo de estos indicadores permite cuantificar las relaciones que
existen entre los resultados econémicos de la /'-ésima empresa y sus principales
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clientes, con las medidas de politica econdmica (gasto publico, impuestos, oferta
monetaria, grado de apertura, etc.) y con los resultados registrados en las varia-
bles objetivo (tasa de interés, inflacion, tipo de cambio, cuenta corriente, etc.).

Indicadores no cuantitativos

Cualifican los resultados econémicos de la i-ésima empresa dentro de un en-
torno no cuantificable que le es exégeno y que envuelve la dindmica econdmica
durante cada periodo. Estos indicadores permiten inferir relaciones causales
entre la dinamica del beneficio econémico y los eventos o coyunturas de orden

juridico-institucional que, en general, son interpretadas como indicadores cualita-
tivos de estabilidad o conflictividad, por ejemplo.

Ratios compuestos

Son indicadores que relacionan dos o mas ratios econémicos. Un ejemplo
de estos seria el “indicador relativo de rentabilidad y productividad’, que no es
mas que la relacion entre un indicador de rentabilidad y el indicador de producti-
vidad. Béasicamente, este indicador permite cuantificar la sensibilidad de la ren-
tabilidad del gasto ante las variaciones experimentadas por la productividad del
capital o la productividad del trabajo.

Ratios de cambio estructural o coyuntura!

Son indicadores que se construyen a partir del analisis autoregresivo y de
tendencia de una particion de muestras de una misma variable econdmica, la
contrastacion entre ellas y con su envolvente. Basicamente, estos indicadores
permiten identificar los cambios de trayectoria que experimenten los ratios eco-
nomicos. Entretanto, su complementacion con otros andlisis permiten inferir si
los mismos son el resultado de un cambio estructural o coyuntural.

Para finalizar, resulta obvio que todas las categorias definidas en esta sec-
cibn no son mas que una muestra del universo de indicadores econémicos que
se pueden construir a partir de la relacion entre una variable econémica y otra de
igual o diferente naturaleza, siempre y cuando la relacién conserve la coherencia
l6gica y contextual.

6.- CONCLUSIONES

Algunos de los ratios econémicos que se han definido y especificado su
estructura, probablemente no representan una innovacién como relaciones entre
variables econd6micas, no obstante, su universalizacion como metodologia o
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complemento metodoldgico dentro de la Planificaciéon Financiera Estratégica con-
vencional (Brealey y Myers 2001; Bierman, 1984), muy probablemente, si lo sea.

El beneficio econdmico en sus dimensiones fracciénales del ingreso y del
gasto, Ingreso Fractal y Gasto Fractal, se sintetiza en un conjunto de relaciones
que describen una estructura recursiva lo que permite reproducir el mismo crite-
rio de analisis en todo su rango Fractal® para la construccién de un cuadro de
indicadores que redimensionan el alcance del Analisis Financiero y de la Planifi-'
cacion Financiera Estratégica, convencionales, cuando estas Ultimas se sujetan
a la dinamica macroeconémica que, obviamente, ha envuelto y determinado el
desempefio econdmico y financiero de la empresa particular.

Técnicamente, el beneficio econémico de toda empresa es el resultado de
sustraer al ingreso total percibido durante un periodo determinado, los egresos
totales que fueron necesarios para la produccion de bienes y servicios, finales o
intermedios, y su comercializacion en ese mismo periodo. A su vez, el ingreso
total que la empresa percibe en un periodo no es mas que las cantidades vendi-
das multiplicadas por el precio pactado entre ésta y sus clientes. Entretanto, el
gasto total esta constituido por el agregado de la cantidad de insumos y factores
utilizados en el proceso de produccién y comercializacion, multiplicados por su
costo unitario.

Econdmicamente, el ingreso total de la empresa particular depende del
desempefio econdmico de’sus clientes. Por su parte, el gasto total de la primera
estara determinado por la presion que los proveedores ejerzan sobre sus costos
de produccion y comercializacién, a través del precio de venta. En consecuen-
cia, el beneficio econdmico de la i-ésima empresa sera53, por un lado, la conse-
cuencia de la presion de costos que ésta ejerza sobre la produccidon de sus
clientes traducida en restricciones a la capacidad de crecimiento de los ultimos
y, por el otro, a la presion que ejerzan los proveedores de la primera sobre sus
costos de produccion.

Un analisis opcional, a su vez complementario, para contribuir a flexibilizar
la “camisa de fuerza” que envuelve al beneficio econémico, parte de cuantifica-
cion de los factores enddgenos y exégenos que, coyuntural y estructuralmente,
han actuado como obstaculos, tanto para la maximizacién del beneficio como
para alcanzar, de ser posible, beneficios maximos cada vez mayores.

52 Bajo la premisa de que son las mismas fuerzas y leyes econdmicas las que actdan en
cada uno de los niveles fracciénales, definidos como eslabones en la cadena de produc-
cion y comercializacion.

53 ceteris paribus “la cantidad de clientes”.
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Luego, un modelo para estimar los ingresos futuros y el beneficio econémico
debe trascender, necesariamente, del andlisis parcial de la dindAmica que sigue
el mercado donde la empresa opera como oferente hacia el plano o nivel frac-
cional correspondiente a los mercados donde sus clientes fungen como produc-
tores, asi como también, la dinamica que siguen los mercados donde sus
proveedores operan como oferentes y aquellos donde estos ultimos son deman-
dantes, entre otros.

Es posible afirmar, entonces, que existen ocasiones o circunstancias donde
resulta de mayor utilidad conocer la dindmica de los clientes como productores y
no como demandantes, donde el conocimiento de ambas dinamicas%4 probable-
mente contribuya a minimizar los errores sistematicos que conducen a la subes-
timacion o sobrestimacién de los escenarios futuros de ingresos y gastos.

Los ratios econdmicos que se definen en el Gltimo capitulo como un com-
plemento analitico financiero ineludible, de jerarquia par con el andlisis financie-
ro convencional, permiten el redimensionamiento de éste ultimo hacia un
contexto macroeconémico cuando incorpora la dinamica de los mercados secto-
riales y de la economia en su conjunto.

Los fundamentos tedricos que validan la metodologia y su aplicacion,
ademas de sustentar su pertinencia, han sido analizados y desarrollados en
cada capitulo del trabajo a un nivel de abstraccion o si se quiere de detalle, que
admiten su extension y su alcance a todas las empresas, incluso sobre aquellas

cuyos mercados naturales (receptores y proveedores de bienes e insumos) resi-
den en el resto del mundo.

Algunos de los ratios econdmicos que se han definido y especificado su
estructura, probablemente no representan una innovaciéon como relaciones entre
variables econémicas, no obstante, su universalizacion como metodologia o
complemento metodoldgico dentro de la Planificacion Financiera Estratégica
convencional, muy probablemente, si lo sea.

La planificacion financiera estratégica apoyada apenas en los estados fi-
nancieros de resultado y de balance de su activo con relacién al pasivo y el pa-
trimonio, entre otros, no es capaz de dar respuesta a la interrogante matriz6

64 Empresa y clientes.

% El problema de la Incertidumbre Econ6mica para la empresa o el inversionista, cuya
respuesta cercana puede encontrarse detras del instrumental analitico que se compone
de la combinacién racional de los ratios econémicos y ratios financieros y, por supuesto,
de su comprension acertada.
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expresada como: ¢Unicidad Relativa, sectorial y global, de los resultados eco-
némicos y financieros de la empresa, en un momento determinado?

La rentabilidad de un activo siempre se encuentra sesgada por elementos
coyunturales y estructurales dominantes dentro del sector y de la economia en
su conjunto, y por la capacidad de gestion de la empresa.

En un momento cualquiera, un activo de inversién puede resultar seductor,
indiferente o adverso a las exigencias del inversionista; cualidades cuyo asidero
esta en la capacidad de la empresa (los factores enddgenos) para enfrentar y
dar respuesta a los determinantes de naturaleza exdégena.

Probablemente la idea mas importante que se extrae de éste trabajo esta en
el doble papel que juegan las estrategias de precios e ingreso en los resultados
de la gestion econémica y financiera de la empresa. Por un lado, se presenta
una relacién dual entre el ingreso total y el beneficio econémico cuando la direc-
cion y sentido la misma viene determinada por la elasticidad precio del volumen
de ventas; y por el otro, una relacion inversa, intertemporal, cuando la presion
ejercida por el precio de venta sobre los costos de produccion, aguas abajo, se
espera retroalimenten las estructuras de costos, aguas arriba, toda vez que las
empresas operan como oferentes y a su vez, como demandantes.

Para finalizar, resulta pertinente reflexionar sobre el alcance del analisis fi-
nanciero convencional en la toma de decisiones cuando el mismo, como conse-
cuencia de la naturaleza enddgena de las variables que envuelve su
instrumental, no es capaz de dar respuestas acerca del grado de influencia que
los elementos o factores exdgenos tienen sobre los resultados econémicos de la
empresa y por lo tanto, sobre los resultados financieros.

En tal sentido, se puede afirmar que el criterio de rentabilidad, soportado apenas
por un conjunto de variables endégenas o registros financieros, resulta insuficiente
para decidir acerca de la pertinencia, o no, de mantener, adquirir o ceder los dere-
chos y obligaciones sobre un activo determinado (por ejemplo un activo fijo), sea
por via de la inversion directa o a través del mercado de capitales.
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ESTADO ACTUAL Y TENDENCIAS
DEL ABASTECIMIENTO URBANO DE ALIMENTOS
EN VENEZUELA
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Resumen:

Este trabajo ha sido realizado con el proposito de analizar y explicar la actual situacion y las
perspectivas del abastecimiento urbano de alimentos en Venezuela como el resultado de la ins-
talacién de la llamada “Gran Distribucién™ y de la participacion del Estado en este proceso.

A fin de lograr el propésito anunciado, su desarrollo se ajustd al siguiente esquema metodologi-
co: en un primer momento, se discutié el instrumental tedrico requerido para analizar la actual si-
tuacion del abastecimiento urbano de alimentos; en un segundo momento se procedié a examinar la
actual estructura y caracteristicas de la distribucion de alimentos configurada como consecuen-
cia de la instauracion de la llamada "Gran Distribucién" y de la participacion del Estado en este
proceso y, tomando como fundamento la informacion y los antecedentes recopilados, asi como
la correspondiente verificacion de las proposiciones realizadas hasta esta parte del trabajo; en
un tercer momento, se logré vislumbrar las perspectivas y las implicaciones de este proceso.

Palabras claves: Venezuela, sector agroalimentario, gran distribucién, Estado, abastecimiento
alimentario.

INTRODUCCION

En las Gltimas décadas, el tema relacionado con la distribucién urbana de
alimentos, ha sido tratado desde diversas perspectivas. De los numerosos estu-
dios realizados sobre esta materia, se destacan los ejecutados en la Universidad
Central de Venezuela y en el Instituto de Estudios Superiores de Administracién
(IESA). El IESA, teniendo en cuenta que los principales problemas identificados
en muchas cadenas o circuitos alimentarios se encuentran relacionados con los
procesos de comercializacion y el mercadeo, considera que la resolucién de
dichos problemas podria radicar en la utilizacion de un sistema de gerencia que
unifique a fabricantes, intermediarios y detallistas en un solo equipo para servir
eficientemente a los consumidores. Esta institucion, al mismo tiempo que subra-
yaba el éxito logrado en el pais por las empresas que han adoptado ese sistema
de gerencia que en el idioma inglés se conoce como “Efficient Consumer Res-
ponse”, aseguraba que la extension de ese sistema “a la gran mayoria del pueblo,
consumidores pobres sin transporte que compran en las tiendas independientes
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del vecindario, podria aumentar el surtido, reducir los precios y producir mejoras
importantes en el nivel de vida de sus clientes” (Ireland, 2002, 273).

Desde una perspectiva distinta a la anterior, en la Unidad de Investigaciones
Agroalimentarias de la Facultad de Agronomia de la Universidad Central de Vene-
zuela (UNIAAL-UCV), desde 1993, se han venido ejecutando algunos proyectos
(Morales, 1996) con el proposito de estudiar las transformaciones que vienen ocu-
rriendo en el sistema de distribucién urbana de alimentos como consecuencia de
la constitucién de la firma Makro Comercializadora S.A.; cuya creacion, fue el re-
sultado de la asociacion entre SHV (empresa holandesa con participacion impor-
tante del grupo aleman Metro) y el grupo venezolano denominado Empresas
Polar. A fin de lograr ese propdsito, los investigadores procedieron en un primer
momento, a indagar acerca de los cambios que vienen ocurriendo en el sector
agroalimentario de los paises desarrollados, especialmente de aquellos aspectos
que conciernen a la distribucion de alimentos y a la conformacion de la llamada
"Gran Distribucion”, la cual puede entenderse como el conjunto de establecimien-
tos de ventas de autoservicios cuya superficies abarcan mas de 2.500 m2, tales
como los “hipermercados” y sus respectivas centrales de compra.

Luego de haber destacado el intenso proceso de internacionalizacién de la
llamada "Gran Distribucion" (Morales,1996, 2001), en un segundo momento se
dispusieron a resefiar la estructura y caracteristicas de la distribucion de alimentos
que prevalecié en Venezuela hasta antes de la instauracion de Makro Comerciali-
zadora S. A. y, tomando como fundamentos la informacion y los antecedentes
recopilados, en un tercer momento optaron por estudiar las transformaciones que
se suscitaron en la referida estructura logrando percibir las implicaciones desven-
tajosas que este hecho venia ocasionando, no solamente a los agentes econdémi-
cos localizados en la estructura de distribucion, sino también a aquellos que se
encuentran ubicados en el conjunto del “Sistema Agroalimentario Venezolano”.

Teniendo en cuenta tales antecedentes, el propoésito de este trabajo consiste
en analizar y explicar la actual situacién y las perspectivas del abastecimiento
urbano de alimentos en Venezuela, como resultado de la instauracién en el pais
de la llamada “Gran Distribucion” y de la participacién del Estado en este proceso.

A fin de lograr el propdsito anunciado, el trabajo ha sido estructurado de la si-
guiente manera: tras esta introduccion, se presenta el desarrollo de tres momentos.
En el primero se discute el instrumental requerido para analizar la actual situacion
del abastecimiento urbano de alimentos; en un segundo momento se procede a
verificar algunas proposiciones como las relacionadas con las transformaciones
que venia mostrando el Sector Agroalimentario Venezolano hasta antes de la
irrupcion de Mercal en abril de 2003 y; en un tercer momento, se vislumbra las
implicaciones del fenédmeno analizado.



Estado actual y tendencias. 181

1. EL INSTRUMENTAL TEORICO REQUERIDO PARA EL ANALISIS

Todo proceso como el que serd analizado, para que pueda ser interpretado
correctamente, deberia ser abordado mediante un sistema teérico coherente
conformado por conceptos que permitan aprehender y explicar la realidad que
se pretende estudiar.

Teniendo en cuenta la referida premisa, se considera que el principal elemen-
to a ser revisado, en un primer momento, es el relativo al concepto de estructura
debido a las significativas transformaciones que se han venido operando dentro
del “Sistema Agroalimentario Venezolano” (SAV); por lo tanto, éste y otros con-
ceptos, no pueden mantenerse inmutables. En efecto, se considera que estamos
asistiendo a un cambio en esa estructura debido a que el ndcleo que la define y
la distingue de otras estructuras, viene acusando una significativa mutacion.
Este, que en la mayoria de los Complejos Sectoriales (Trajtemberg, 1977; Vigori-
to, 1978; Morales, 2000) se configurd alrededor de la industria agroalimentaria y
del cual se irradiaron decisiones que garantizaron y aseguraron la reproduccién
de esos complejos, viene perdiendo paulatinamente esta capacidad. Esta ultima
se ha venido localizando alrededor de la Gran Distribuciéon (G. D.), la cual em-
pieza a mostrar su hegemonia y a revelar su capacidad de organizar la dinamica
del conjunto del denominado “Sistema Agroalimentario”. En estas condiciones, el
funcionamiento de este nlcleo tendria repercusiones significativas para la evolu-
cion de todo el conjunto de etapas (produccion agricola, transformacion agroin-
dustrial, comercializacion/distribucion, y consumo) que conforman los referidos
complejos que operan en Venezuela puesto que existen buenas razones para
considerar que de ese nuevo nlcleo, se irradiarian decisiones que garantizarian
y asegurarian la reproduccion de las bases econémicas y sociales de esos com-
plejos. Esa capacidad de la Gran Distribucién para asegurar la reproduccién de
esos complejos devendria de su independencia econémica, tecnoldgica y de su
suficiencia para ejercer un condicionamiento relativo sobre las etapas producti-
vas que conforman los referidos complejos agroindustriales.

A un mayor nivel de concrecién, se puede afirmar que tales fueron, en sinte-
sis, las transformaciones que venia mostrando la etapa de comercializa-
cion/distribucién de alimentos en Venezuela hasta antes de la irrupcién de Mercal
en abril de 2003, aspecto que sera tratado con mayor detenimiento mas adelante.

Ya para concluir con esta parte dedicada a los planteamientos tedricos que
orientaron la realizacion de este trabajo, se procede a resefar algunas referen-
cias relativas a las consecuencias que se derivan de cuatro de los supuestos
basicos sobre los cuales descansa la denominada Economia Neoinstitucional:
los costos de transaccion (Coase, 1937, 1994; Williamson, 1975, 1985); la racio-
nalidad limitada (Simon, 1986), la informacién asimétrica (Akerlof, 1970; Aguiar,
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1996; Morales, 1998) y el comportamiento oportunista, los cuales determinan
que la delimitacion y la proteccion de los derechos de propiedad sean muy cos-
tosos, sobre todo cuando los referidos derechos no pueden ser plenamente es-
tablecidos debido, entre otros factores, al menor grado de desarrollo institucional
dentro del cual se realizan las transacciones, es decir del Estado y de las orga-
nizaciones econdmicas cuya funcion es reducir los referidos costos. Si los agen-
tes econdmicos actuaran sélo guiados por sus propios intereses, vale decir, sin
restricciones institucionales, realizarian sus intercambios a costos muy elevados,
el conflicto entre ellos se exacerbaria hasta limites insospechados y las posibili-
dades para la cooperacion se verian constrefiidas.

Los anteriores sefialamientos permiten mencionar algunas consideraciones
preliminares respecto al rol de las instituciones en el crecimiento econémico v,
sobre todo, al papel de las organizaciones como agentes del cambio institucional
(North,1984,1989 y 1993) y, adicionalmente, sefalar el valor del analisis histori-
co del cambio institucional, el cual permitiria entender que tales cambios tienen
repercusiones sobre el proceso de decision relacionado con los precios, la inver-
sion, la produccion, los inventarios, el empleo, la tecnologia, la creacién de nue-
vos tipos de empresas, la reestructuracién de las empresas y, yendo mas alla,
sobre toda la organizacion de la economia.

2. VERIFICACION DE LAS PROPOSICIONES

Se inicia esta parte, sefialando que los hechos a los cuales se hara referen-
cia a continuacién, se enmarcaron dentro de un contexto internacional caracteri-
zado por la ocurrencia de profundos cambios en la esfera econémica en general y
en el Sector Agroalimentario, en particular. Los cambios respecto al Sector Agroa-
limentario se relacionaron con los patrones de consumo, con la flexibilizacién de la
produccion agroindustrial y con las transformaciones en la etapa de comercializa-
cion/distribucion y de la expansion de la llamada Gran Distribucion (Jhan, 1991;
Rodriguez-Zuafiga y Soria, 1992; Morales, 1995; Caldentey y Morales, 1996 (a, b);
Mariani y Vigano, 2002). Tales cambios repercutieron sobre el conjunto de la eco-
nomia nacional y se tradujeron en la adopcién de un programa de ajustes de corte
“ortodoxo” a partir de 1989, y ocurrieron en medio de un intenso proceso de inter-
nacionalizacion de los mercados financieros y de globalizacién de la produccion
que se concretaron en fuertes presiones en favor de la liberalizacién de las politi-
cas gubernamentales. En ese nuevo escenario, las politicas de liberalizacion eco-
némica puestas en practica por el gobierno venezolano ocasionaron profundas
transformaciones en todos los niveles significativos de su economia, y un fuerte
impacto sobre el sector agroalimentario (Morales, 1993), particularmente, en la
estructura de distribuciéon urbana de alimentos (Morales, 1998).
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En efecto, la estructura de la distribucion urbana de alimentos prevaleciente
hasta la mencionada fecha, empez6 a sufrir un cambio muy importante a partir de
la fundacion de la firma comercial venezolana denominada BJ's Mayoristas y con
la apertura del primer local de Makro Comercializadora S.A. en el afio 1992 en la
ciudad de Caracas. Esta ultima empresa surgio el 18.05.90 como resultado de la
asociacion de Empresas Polar con la empresa holandesa conocida con las siglas
SHV, asociacién que dio lugar a Makro Automercados Mayoristas S.A. Posterior-
mente, segun el Acta Constitutiva localizada en el Registro Mercantil del Distrito
Federal y Estado Miranda (UCV, Facultad de Agronomia, 1994), el 18 de marzo
de 1992 se decidi6 denominar a dicha empresa como Makro comercializadora
S.A, cuyos objetivos entre otros son: "importar, exportar, consignar, distribuir,
comprar, vender y comercializar...” una serie de productos, dentro de ellos, pro-
ductos alimenticios” ¢Qué factores pudieron haber determinado que Empresas
Polar haya optado por incursionar directamente en la rama de la distribucién de
alimentos? Sin lugar a dudas, los condicionamientos propios del proceso de aper-
tura econémica referido anteriormente, la intensificacion de la estrategia de diversi-
ficaciébn e integracion emprendida por esta empresal y, probablemente, los
cuestionamientos por parte de una de las méas importantes cadenas de distribucion
para expender las mercancias producidas por las Empresas Polar (en adelante,
Polar), asi como la tardanza manifiesta para cancelar a las referidas empresas el
monto de los productos adquiridos por parte de otra notable cadena de distribucion
de alimentos, o el propio grado de desarrollo a cual ha arribado; y, sobre todo, la
drastica retraccion de los niveles de consumo que ocurrié a partir de la aplicacion
de las politicas de ajuste macroecondmico (Morales y Montilla, 1991)2; entre otros

1A las principales lineas de produccién (harina Pan y cerveza), se afiadioé la produccion
de arroz, pastas, aceites, alimentos para animales, aves y helados.

2 A partir de 1989 se empez6 a manifestar una alarmante disminucién del consumo de
alimentos. De acuerdo con los calculos de la Camara Venezolana de Industria de Alimen-
tos (CAVIDEA) en base a los datos del Banco Central de Venezuela (BCV), los asalaria-
dos tuvieron acceso, en 1989, al 40 % de los alimentos en relacién a lo que podian
adquirir en 1968. El desmantelamiento progresivo del sistema de control de precios, asi
como el fenédmeno inflacionario presente en el conjunto de la economia, provocaron en
los sucesivos afios un incremento sustancial del precio de los alimentos, los cuales no
pudieron ser compensados con el incremento de los salarios. Por otra parte, el indice de
precios correspondientes a los alimentos (salvo algunos meses) se continu6é mostrando
por encima del indice general de precios y los porcentajes de pobreza sefialaban cifras
extremadamente preocupantes. En esas condiciones, acceder a un segmento del merca-
do tenia que considerarse crucial.
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factores, podrian haber determinado que Polar2 decidiera conformar su propia
estructura de distribucion.

Teniendo en cuenta esas circunstancias, se considera que existen razones
suficientes como para considerar que Polar, a fin de preservar (y por qué no in-
crementar) sus correspondientes cuotas de mercado y/o para enfrentarse en me-
jores condiciones a la competencia, se vio en la necesidad de disefiar una
estrategia competitiva que le permitiera una adecuada cobertura del mercado y la
mejor manera de lograr este propdsito consistia no solo en vincularse directamen-
te a los consumidores, sino que para hacer mas eficiente esta vinculacién, era
necesario, introducir al respectivo sistema de distribucién los progresos tecnologi-
cos en materia de logistica y de gestion de los flujos de circulacion. Esta estrategia
coincidié con la estrategia de internacionalizacién iniciada por METRO, empresa
que habia empezado a expandir sus actividades tanto dentro como fuera de Euro-
pa (Green, 1993, 25).

De esa forma, la presencia de Makro, empresa distribuidora que introdujo el
sistema denominado “cash & carry” y que posee muchas de las peculiaridades
que caracterizan a los llamados hipermercados en Europa, significé una transfor-
macion muy importante en el sistema de distribucion urbana de alimentos debido a
que constituye una vinculacion directa entre Potar (y otras industrias agroalimenta-
rias cuyos productos distribuye) y los consumidores o “clientes”4, logrando conse-
cuentemente disminuir el nUmero de intermediarios. Tal cambio revistid singular
importancia en circunstancias en las cuales, en menos de un afio, inauguré 3 es-
tablecimientos (La Yaguara, Valencia y Maracaibo) que sumados al inaugurado en
La Urbina y trece establecimientos mas, conforman en la actualidad un namero
significativo como para considerar que los mismos forman parte de un acelerado
proceso de transformacion de la estructura de distribuciéon urbana de alimentos.

Posteriormente, CATIVEN, consorcio integrado por el grupo CASINO de Fran-
cia (con el 50,1% del paquete accionario), EXITO-CADENALCO de Colombia (cén
el 28% de ese paquete) y Empresas Polar de Venezuela (con el 22%), asumio el
control total de operaciones de Supermaxy’s. En su primera etapa, la cual tuvo
lugar en 1995, el consorcio, solamente con la presencia de Makro, adquirio los

3 Segln el ranking de las 100 empresas mas importantes del pais respecto a sus ventas,
Polar ocupaba el puesto No. 3 después de Petroleos de Venezuela y la Corporacion de
Guayana.

4 Cliente de Makro es aquella persona natural o juridica, institucién, sociedad civil o de
hecho, comerciante, profesional, firma personal, etc., la cual se encuentra inserta o codifi-
cada como cliente en los registros computarizados de la empresa. Ademas, Makro se
reserva el derecho de fijar un méaximo y un minimo de compras por cliente y por dia.
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supermercados CADA Yy las tiendas Maxy's y de esta forma, emprendié un pro-
grama bastante agresivo de modernizacion de los establecimientos los cuales
empezaron a denominarse CADA 2000. Sin embargo, las fuertes pérdidas que
arrojaron los referidos establecimientos, determinaron la cesacion de operacio-
nes de muchos de ellos en todo el pais. Dentro de ese contexto, en junio de
2000, el grupo cAsINO entré a formar parte del consorcio e hizo un importante
aporte de capital por el orden de 100 millones de dolares (UCV, Facultad de
Agronomia, 2000). Una de las primeras acciones que emprendié este consorcio
consistid6 en adquirir por un monto de 40 millones de doélares los locales que
pertenecieron a Construcentro (que fuera patrimonio del grupo Cofimén) para
instalar (a partir de 2001) los hipermercados que se empezaron a denominar
EXITO (UCV, Facultad de Agronomia, 2001).

La estructura de la distribucién urbana de alimentos hasta antes de la pre-
sencia de Mercal C. A., quedaria incompleta sin una referencia a los hechos que
se presentan a continuacion:

(@) Las adquisiciones de los supermercados Victoria y Tia por parte de las
cadenas El Patio y Plaza's; la suspension de actividades de algunas cade-
nas como Sorocaima y La Sagrada Familia; la transformacion del super-
mercado Fin de Siglo en un hipermercado; el funcionamiento en el Zulia
del hipermercado denominado Viveres de Candido.

(b) La apertura de los siguientes “hipermercados”: EI Nuevo Mercado de Peta-
re, C.A.; Euromercado C. A; Hipermercado Lhau, C. A; Merkapark, C. A,
Plan Suéare; Rattan de Margarita; Hipermercado Santo Tomé e Hiperjumbo.

Antes de presentar una mayor informacién respecto a la disminucién del na-
mero de abastos, supermercados independientes y cadenas de supermercados,
se considera oportuno sefalar que las cualidades y la forma de funcionamiento de
los hipermercados que vienen mostrando un acelerado crecimiento, hacen que
ello constituya una significativa transformacion, asi como una extraordinaria inno-
vacion en el funcionamiento del sistema de comercializacién en Venezuela; entre
otros aspectos, por el tipo de consumidor que ha captado (con vehiculo propio y
un poder de compra de mediano a alto, asi como a pequefios detallistas que su-
fraguen sus correspondientes costos de transporte), la oferta abundante y variada,
la disponibilidad de amplios estacionamientos, la extensién de los horarios de
atencion al publico, la distribucion personalizada de propaganda a través del co-
rreo; y, principalmente, por la incorporacion de distintas formas de organizacion y
de tratamiento electronico de la informacién, que les ha permitido poner en précti-
ca una eficiente gestion de los flujos de circulacién y un alto grado de optimizacién
en el manejo de los stocks, asi como de las correspondientes operaciones de
logistica; ventajas que, con toda seguridad, se deben haber traducido en una dis-
minucién significativa de sus costos. Estos atributos, los cuales han sido logrados
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mediante la incorporacion de ia informatica y de algunos instrumentos como el
codigo de barras, permiten una eficiente y apreciable rapidez en la rotacion de las
mercancias y, consecuentemente, el control de uno de los principales factores
de disminucion de sus costos totales. A este respecto resulta pertinente comen-
tar, el hecho relevante que en las principales empresas alimentarias europeas, la
mitad de los costos totales esta conformado por el costo de “stockeo” y un tercio
por el de transporte. En consecuencia, una forma organizada que logre reducir
ostensiblemente los stocks representa para las compafiias que hayan logrado tal

propésito, el control de uno de los principales factores de disminucion de los
costos totales.

Sefialadas las particularidades de los referidos establecimientos, a continua-
cion se presenta en el Cuadro 1, la informacién que permite verificar cuantitati-
vamente y con mayor precision este proceso relativo a la disminucion del nimero
de abastos, supermercados, cadenas de supermercados y al incremento significa-
tivo del nimero de hipermercados.

Cuadro 1. Transformaciones cuantitativas y variaciones porcentuales
observadas en el sistema de distribucién urbana de alimentos
en el periodo 1990-2002

Distribuidores Afos Variacion %

1990 1995 2002 2002/1990
Abastos 55.966 37.941 38.927 -30,0
Supermercados independientes 1.362 1.441 1.025 -25,0
Cadenas de supermercados 234 265 200 -14,5
Hipermercados 12 25 +108,0

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de la informacién proveniente de la empresa Datos
(UCV, Facultad de Agronomia, 2003).

En la medida en que se manifestaba ese proceso de desarrollo de la G. D. y el
poder de mercado de las referidas empresas se incrementaba, no sélo la mayoria
de los detallistas estaban siendo paulatinamente sustituidos, sino que el conjunto
de agentes econémicos que participan dentro del sector agroalimentario empeza-
ban a soportar las consecuencias de este proceso. En tales circunstancias, no
resultaba dificil prever que la concentracion iba a proseguir su curso vertiginoso.

En esas circunstancias y dentro del marco del denominado “Plan de Desarro-
llo Econdmico y Social de la Nacién 2001-2007, el 16 de abril de 2003 se fund6
MERCAL C.A. con el proposito de efectuar el mercadeo y la comercializacion
(mediante puntos de comercio fijos y moéviles), al mayor y al detai, de productos
alimenticios y otros de primera necesidad, a precios “solidarios” con el fin de
mantener abastecida a la poblacién de escasos recursos econémicos.
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En sus inicios la atencidon de esta empresa estuvo dirigida a doce estados
(Zulia, Carabobo, Miranda, Anzoategui, Barinas, Monagas, Sucre, Aragua, Lara,
Tachira, Bolivar y el Distrito Capital (municipio Libertador), los cuales concentran
el 77% de la poblacién del pais y en donde habita un 32% de la poblacion en
condiciones de pobreza extrema. Posteriormente, los planes contemplaban ex-
tender esta atencion a las demas regiones del pais (Lizalsado, 2004).

A fin de asegurar la oferta permanente de productos (alimenticios y no ali-
menticios) nacionales e importados, a precios altamente competitivos para la
poblacion de més bajos recursos, MERCAL desde sus inicios se abastecio de la
Corporacion CASA S. A, empresa del Estado cuyas funciones, entre otras, son:
a) la prestacién de servicios para la comercializacion y distribucion de materia
prima y de insumos para la produccién agricola y agroindustrial, sean éstos de
origen nacional o extranjero y b) garantizar el abastecimiento estable y perma-
nente de productos de la cesta alimentaria a fin de contribuir con la seguridad
alimentaria del pais.

La corporacidn CASA para poder atender los requerimientos de MERCAL op-
té por importar los productos requeridos de Brasil, Nueva Zelanda, Espafia, Ita-
lia, Cuba y Colombia.

Con los alimentos adquiridos por CASA en el mercado interno e internacio-
nal, MERCAL se proponia satisfacer, a través de 80 centros de acopio, 300 mo6-
dulos tipo I, 600 mddulos tipo I, 6.000 bodegas asociadas y 200 bodegas
moviles, los requerimientos de una cifra cercana a ocho (8) millones de consu-
midores quienes verian cubiertos el 60%, 70% y 47% de los requerimientos cal6-
ricos, proteicos y de lipidos, respectivamente (Lizalsado, 2004). Una referencia
acerca de la magnitud de las ventas realizadas por esta empresa puede ser
extraida de la entrevista periodistica realizada al Ciudadano Presidente de
MERCAL en el mes de Julio de 2004 (cit. por Lizalsado, 2004). En esa ocasion
éste manifestd: “en la actualidad Mercal promedia una venta de 2,5 millones de
kilos de alimentos diarios para toda la poblacién venezolana, en una red que
difiere de acuerdo al tipo de expendio que se instald en todo el pais” y a conti-
nuacion anuncié que al concluir el aflo 2004, MERCAL deberia estar atendiendo
a 10 millones de personas.

De esa forma y con esas caracteristicas, MERCAL hace su aparicion en un
contexto caracterizado, ademas, por un acelerado incremento del precio de los
alimentos, fendmeno que se empezd a observar en el afio 2003 una vez finali-
zado el llamado “paro empresarial”.

Continuando con la verificacion de las proposiciones y teniendo en cuenta
los aspectos sefialados en la parte correspondiente al contexto dentro del cual
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emergié Mercal, a continuacion destacamos algunos hechos a nuestro juicio
trascendentes. Estos fueron ampliamente divulgados por diferentes medios de
comunicacion y forman parte del soporte documental del Proyecto Sistema
Agroalimentario Venezolano que se ejecuta en la Unidad de Investigaciones
agroalimentarias de la UCV, (UCV, Facultad de Agronomia, 2004, 2005).

a Las declaraciones del Director de una de las mas importantes firmas en-
cuestadoras del pais (Datanalisis) quien afirmaba que “Mercal es en la prac-
tica la misibn mas exitosa (subrayado nuestro) del Gobierno. Llegd justo
cuando el poder adquisitivo cay6 tan fuertemente que la poblacion méas po-
bre necesitaba un sitio cerca (subrayado nuestro) de casa que vendiera ali-
mentos basicos a precios muy baratos, porque ni siquiera les alcanzaba
para pagar el transporte (subrayado nuestro). Pero después de un afio era
necesario romper el mito de la calidad y para eso era necesario contar con
los productos fabricados por empresas que los consumidores conozcan
(subrayado nuestro). Eso es lo que estamos viendo” e, inmediatamente re-
velaba que el “65% de los consultados en todo el pais aprueba esta mision”,
y volvia a reiterar “que una misién del Gobierno toque a casi la mitad de la
poblacién es un éxito (subrayado nuestro) sin precedentes”.

b Las cifras aportadas por la Cdmara Venezolana de la Industria de Alimentos
(CAVIDEA), segun las cuales Mercal vende el 30% de las toneladas de
alimentos que las empresas del gremio producen en el pais.

¢ La respuesta que una fuente vinculada a Empresas Polar diera a la siguiente
pregunta: ¢Cuando veremos la harina de maiz de Polar en los anaqueles de
Mercal?, “Tan pronto como el Gobierno quiera". Por nuestra parte sefialamos
que a través de Makro (en la cual Empresas Polar posee una importante par-
ticipacién accionaria), un significativo namero de detallistas (asumiendo los
costos de transporte) se venian abastecimiento de los productos que a su vez
eran ofrecidos en venta en sus respectivas “bodegas” y “abastos”.

d Finalmente las declaraciones del Presidente de Mercal vertidas en ocasion
de las reuniones que en febrero de 2005, mantuvo con representantes de las
empresas pequefias y medianas productoras de una amplia diversidad de
alimentos, las cuales fueron formuladas en los siguientes términos: “Estan
presentando sus ofertas los nuevos proveedores y los que ya tienen presen-
cia en Mercal deben volver a cotizar (subrayado nuestro) sus productos y asi
ampliar la cartera de Mercal”; para afiadir seguidamente: “Uno de los aspec-
tos es impulsar a los pequefios y medianos productores, tanto regionales
como locales (subrayado nuestro)”. Queremos realizar un mecanismo de
compra mas transparente (subrayado nuestro), enmarcado en la politica del
Ministerio de Alimentacion. También queremos cumplir con la meta fijada pa-
ra este afio de incrementar las ventas en 2.000 toneladas, adicional a las
4.000 toneladas que vendemos (subrayado nuestro).
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Estos y otros hechos permiten que Mercal C. A. pueda ser considerada y ca-
lificada, como un fendbmeno y que su substantividad, produjo un cambio significa-
tivo y una nueva dimension de la estructura de la distribucién urbana de alimentos
gue se venia configurando en el pais, hasta la fecha de la fundacién de esa em-
presa del Estado (que como se tiene adelantado, estuvo caracterizada por la pre-
sencia significativa de la Gran Distribucién).

La captacién de un importante segmento del mercado por parte de Mercal
(debido a sus enormes recursos financieros, la posibilidad de ofertar a los con-
sumidores productos alimenticios a precios bajos, a la “competencia desleal”, a
la posibilidad de adquirir bienes de procedencia extranjera en condiciones favo-
rables, a la estructura organizacional que sustenta esta empresa del Estado vy,
por supuesto, al impetuoso desarrollo mostrado hasta la fecha) permite asentir
que se encuentra en d6ptimas condiciones para dirimir sus posibilidades en la
arena de la competencia. De ese modo Mercal estaria en condiciones de com-
partir la capacidad de ordenar progresivamente (si las circunstancias lo permi-
ten), la dindmica del sector agroalimentario del pais; en otras palabras,
constituirse en parte importante del Nicleo del cual se irradiarian decisiones que
garantizarian y asegurarian la reproduccion de las bases econdmicas y sociales
de los diversos Complejos que conforman el Sector Agroalimentario Venezolano.

2.1 Las implicaciones del fenédmeno estudiado

En esta parte nos proponemos formular un razonamiento deductivo que per-
mita desentrafiar las repercusiones que pudieran derivarse del fenédmeno estudia-
do. Esa tarea sera emprendida teniendo en consideracion dos escenarios: El
primero, se relaciona con la imposibilidad del Estado para continuar apoyando
esta iniciativa (por razones fiscales o de otra indole); sobre todo, si durante el lap-
so de su funcionamiento, no lograra controlar el oportunismo que, presumiblemen-
te, esté prevaleciendo debido a la elevada densidad de las transacciones y; por lo
tanto, no consiga consolidar su situacion financiera y asegurar su supervivencia.
De ocurrir este escenario, habrian tenido absoluta razén quienes sostienen que la
existencia de esta empresa es solamente posible por el apoyo financiero del Esta-
do y, por lo tanto, cuando este apoyo se haga insostenible, cesaran sus operacio-
nes y, probablemente, ocurrird una situacion semejante a la que caracteriz6 a las
operaciones realizadas por CORPOMERCADEO (Morales, 1992).

El segundo de los escenarios, sera tratado (obviamente a un alto nivel de abs-
traccién) seguidamente:

Empezamos admitiendo que desde la aprobacion y aplicacién de la nueva
Carta Magna, es posible percibir transformaciones, todavia embrionarias (y no por
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ello intrascendentes), en la dotacion de los recursos, en las relaciones entre los
agentes econdmicos, en los encadenamientos inter e intrasectoriales, en los
acuerdos entre el sector publico y privado, en la conformaciéon de nuevos tipos de
empresas, en las formas de hacer negocios y, como se tiene adelantado, en las
transformaciones en el conjunto de la economia que se manifiestan en modifica-
ciones en el intercambio en las elecciones y en la conducta que cotidianamente
toman los agentes econdmicos, asi como también en el desempefio de los merca-
dos, para citar s6lo algunas de ellas.

Esbozada esa premisa, se recalca que la creacion y el funcionamiento de
Mercal C. A se sustenta en los articulos 226 y 305 de la Constitucion de la RepU-
blica, en concordancia con los articulos 101 de la Ley Orgéanica de la Administra-
cién Publica, 155 de la Ley de Tierras y Desarrollo agrario y, 1, 11 y 14 de la Ley
de Mercadeo Agricola; por lo tanto, mientras las reservas internacionales se man-
tengan altas; permanezca en vigencia el control cambiario; no exista en perspecti-
va posibilidades de una dréstica devaluacién; la tasa de cambio se muestre
conveniente para los propositos del Gobierno; se manifieste igualmente una liqui-
dez alta y las tasas de interés acusen una tasa inferior a la inflacion; la pervivencia
de esta empresa estaria por deméas asegurada. En esas condiciones, empezaria a
mostrar, ahora con mayor vigor, su capacidad de ordenar y jerarquizar progresi-
vamente (como se tiene adelantado), la dinamica de todo el sector agroalimentario
del pais; constituyéndose de este modo en parte importante del Nucleo del cual se
irradiarian decisiones que garantizarian y asegurarian la reproduccién de las
bases econdmicas y sociales de los diversos Complejos que conforman el Sec-
tor Agroalimentario Venezolano. De ese modo también asistiriamos a una modifi-
cacion de las relaciones de poder que se vinieron estableciendo como
consecuencia de la conformacion de la llamada G.D hasta antes de la fecha de la
fundacion de Mercal. Por esta razdn, la relevancia econdmica y el poder de los
diferentes agentes socioecondmicos que operan dentro del Sector Agroalimenta-
rio, tenderian a reconfigurarse y asistiriamos a un reordenamiento de las rela-
ciones sociales y a una transformacién significativa en las correspondientes
estructuras de poder.

Por razones de espacio no estamos en condiciones de emitir consideracio-
nes relativas a las posibilidades de ordenar y jerarquizar el conjunto de etapas
que conforman los principales complejos agroindustriales (produccidn agricola,
comercio exterior, comercio interno, industria agroalimentaria y consumo); en su
lugar, dedicaremos los Gltimos parrafos a las implicaciones sobre la distribucion
urbana de alimentos.

El impetuoso crecimiento y el hecho de que las bodegas moviles muestren
una altisima penetracién en los lugares méas apartados y hayan logrado “subir
los cerros” a fin de aproximarse a los consumidores (y exista en perspectiva la
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posibilidad de proveer de créditos para contar con espacios mas amplios en los
lugares de expendio de estos alimentos y adquirir equipos de refrigeracion) sig-
nifica para los beneficiarios de la “Misién”, en la practica, una disminucién signifi-
cativa del precio de compra debido a que esos consumidores, na sélo
encontrardn productos a precios mas atractivos, sino que sus costos de transac-
cion se habran reducido significativamente.

En estas condiciones su expansién sera cada vez mayor por que habra lo-
grado atraer cada vez mas clientela y consecuentemente, tendera a restar a sus
“competidores” (dentro de ellos a las propias empresas procesadoras de alimen-
tos y aquellas que han logrado conformar lo que hemos venido denominando la
Gran Distribucion) un segmento del mercado cada vez mayor. Estos a fin de no
continuar perdiendo su acceso al mercado, se verian obligados a negociar con
Mercal por que sencillamente, “no pueden darse el lujo de no vender a Mercal en
estos dias”, para expresar este hecho con las mismas palabras de una recono-
cida investigadora del IESA (UCV, Facultad de Agronomia, 2004).

Si, como se tiene anunciado, los mecanismos de compra implementados por
Mercal se llegasen a ajustar a los principios de economia, transparencia, hones-
tidad, eficiencia, igualdad, competencia y publicidad que deben regir todos los
procedimientos licitatorios, el riesgo y la incertidumbre econdémica disminuiria vy,
consecuentemente, los costos de transaccion de los “competidores” y de las
pequefias y medianas empresas productoras de alimentos, también disminuirian
por las siguientes razones: a) se facilitaria la difusiéon y se abarataria la informa-
cion; b) se estimularia la vigilancia y el cumplimiento a bajo costo de los contra-
tosxy derechos de propiedad y; c) se facilitaria las soluciones a posibles
controversias relativas a los contratos y derechos de propiedad, entre otros. La
reduccién de los costos de transaccion estimularia, ademas, la inversiéon, el aho-
rro, el trabajo, la innovacién tecnoldgica y, en general, la organizaciéon de accio-
nes colectivas complejas. Esto ultimo por que con las compras gubernamentales
se abriria un espacio a la produccidn nacional dentro de un nuevo esquema que
podria implicar “el desarrollo de relaciones interindustriales regidas por un siste-
ma de solidaridad, explicitado en reglas de juego especificas, establecidas en
forma contractual” (Green y Rocha Dos Santos, 1992), parecido al que se viene
observando en numerosas partes del “mundo desarrollado". Un anuncio de Ma-
kro difundido por la prensa el 01.06.2003 mediante el cual ofrecia a productores
medianos y pequefios de un sinnimero de articulos su “canal de distribuciéon”,
asegurando que constituye la “alternativa mas eficiente y econémica para aten-
der mas de 200.000 clientes comerciales mensualmente” (UCV, Facultad de
Agronomia, 1993); podria estar apuntando en esta direccion.

Al disminuir los costos de transaccion para los consumidores, para los “com-
petidores” y para las pequefias y medianas empresas alimentarias, las posibili-
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dades de acceder a precios mas ventajosos por parte de los consumidores, re-
sulta un hecho facil de predecir. Este suceso que podria ser calificado como la
configuracién de un “circulo virtuoso”, permitiria a los consumidores de bajos
ingresos (quienes destinan un elevado porcentaje de sus ingresos a la adquisi-
cién de alimentos) destinar esa parte “ahorrada” a la satisfaccion de otras nece-
sidades urgentes y, consecuentemente, un estimulo para la producciéon de los
bienes o servicios requeridos para satisfacer esas necesidades basicas.

Del andlisis realizado se puede colegir que el mercado no constituiria el Uni-
co mecanismo asignador de recursos, sino las “instituciones” y especialmente
las estructuras de poder que organizan a los mercados, y los mercados (en una
relacion dialéctica), a su vez, ayudarian a preservar esas estructuras. También
podria desprenderse esta otra deduccion: que para situar a los agentes econo-
micos en un ambiente mas cooperativo se requiere de “instituciones” que en su
accionar fortalezcan al mismo tiempo el mercado y el Estado, demostrandose de
este modo el falso antagonismo entre estas dos instancias.

Finalmente, nos permitimos manifestar que las transformaciones y tenden-
cias examinadas en la ultima parte de este trabajo, ponen de relieve la conve-
niencia de tomar en cuenta marcos conceptuales y analiticos para poder
interpretar con algo méas de rigurosidad, los fenbmenos que como éste vienen
aconteciendo en el pais, como por ejemplo la interpretacién del fenémeno Mer-
cal a la luz de la Teoria Econémica Neoinstitucional.
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A LA MODERNIDAD GLOBALIZADORA
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Resumen:

La agricultura antes de la conquista espafiola desempefié un papel muy importante en el desa-
rrollo de las poblaciones indigenas amerindias, en un extraordinario contexto de equilibrio eco-
I6gico. Con la dominacion espafiola en América, ocurrié una transformacion profunda y esencial
en el esquema de vida de las sociedades indigenas en todos sus subsistemas. Se formaron
economias exportadoras, se empez6 a acumular capital y se transplantaron costumbres socia-
les a las tierras conquistadas por més de cuatro siglos. En los sistemas agrarios americanos se
instaur6 como unidad productiva la hacienda colonial y la plantacién, y se rompié el equilibrio
ecoldgico en la actividad agricola. Como resultado de las economias coloniales desarrolladas en
Hispanoamérica, se conformd un tipo de economias dependientes al comercio de bienes prima-
rios a cambio de bienes finales que heredamos después de la época colonial y nos ha valido por
mucho tiempo el titulo de “economias subdesarrolladas”.

Palabras claves: Economia agraria, sistemas agricolas, equilibrio ecol6gico, modernizacion
agricola, globalizacion.

ECONOMIA AGRARIA EN AMERICA LATINA ANTES DE LA CONQUISTA ESPANOLA

En algunas zonas de América Latina empezaron a configurarse sistemas
agricolas 2500 afios antes de la era cristiana, como fueron los casos de México
y Perl, lo que precedidé al desarrollo de importantes civilizaciones (Chonchol,
Jacques, 1996, 16).

Estos primeros sistemas agricolas podian ser extensivos en tierras o intensi-
vos en trabajo. Los sistemas de agricultura extensiva eran caracteristicos de
regiones selvaticas, tropicales o templadas, requerian mucho espacio y escasa
fuerza de trabajo aplicada para obtener un alto rendimiento en produccién. Mien-
tras los sistemas de agricultura intensiva, en zonas montafiosas, semiaridas o
valles costeros con escasa o impredecible pluviosidad anual, necesitaban menos

* Articulo presentado como ponencia en el Xl Congreso de la Federacion Internacional
de Estudios de América Latina y el Caribe, que tuvo lugar en Roma, del 27 al 30 de sep-
tiembre de 2005.
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valles costeros con escasa o jmpredecible pluviosidad anual, necesitaban menos

espacio y mucha fuerza de trabajo para la construccién de canales, diques y
otros avances técnicos.

La agricultura antes de la conquista espafiola desempefié un papel muy im-
portante en el desarrollo de las poblaciones indigenas amerindias, en un extra-
ordinario contexto de equilibrio ecolégico, ya que la alimentacion de las mismas
se basaba esencialmente en vegetales cultivados que se complementaban con
el producto de la recoleccién, la caza y la pesca. Si bien la crianza de los anima-
les para el consumo directo era muy limitada, los aborigenes americanos posei-
an una enorme riqueza en especies agricolas que después de la colonizacion se
difundirian por el resto del mundo, diversificando la agricultura mundial.

La agricultura amerindia se basaba en importantes plantas comestibles nati-
vas, como por ejemplo: el maiz, los frijoles, las calabazas, la yuca, la papa, el
flame, el mani, el tomate, los pimientos o chiles, la cebolla, la vainilla, el aguaca-
te, la guanabana, el cacao, las ciruelas, el mamey, la papaya (o lechosa), la
pina, guayaba y muchas otras. Los indigenas americanos cultivaban también
plantas textiles, como el algodén, que posteriormente tuvieron una enorme difu-
sion en la industria de la confeccion mundial. Ademas para tefir sus textiles y
cuerpos, los americanos originarios usaban colorantes a base de plantas, como
el afiil o el palo de Brasil.

Las agriculturas extensivas prehispanicas aplicaban un sistema tecnolégico
de roza y quema, consistente con tipos de poblaciones sedentarias o semise-
dentarias que cultivaban rubros como yuca o maiz, que les permitian agotar
escasamente el suelo (como el caso de la yuca) o darle un tiempo de recupera-
cion largo al terreno para no agotar sus nutrientes, como es el caso del maiz
(Chonchol, Jacques, 1996, 23). La tecnologia de roza y quema era propicia para
las regiones con estaciones definidas y pluviosidad predecible, especialmente en
aquellas donde la regeneracién de la vegetacion ocurria rapidamente con cada
gquema. El éxito de este sistema dependia principalmente del tiempo de recupe-
racion que podia darse a los terrenos después de cultivados y quemados, pero
también de las caracteristicas fisicas y topogréaficas de cada zona geografica.

La agricultura intensiva prehispanica se fundamenté en la tecnologia del re-
gadio, que alcanz6 un amplio desarrollo en regiones semiaridas, altas o topogra-
ficamente dificiles, lo que permiti6 romper la dependencia a la estacion
pluviométrica y crear terrazas y otros métodos de siembra para obtener mas de
una cosecha anual por espacio de terreno. Por ejemplo, en el altiplano andino
los sistemas de riego se combinaron con las construccién de terrazas cultivables
de altura (Murra, John, 1980, 58); mientras que en los valles costeros america-
nos, donde no se construyeron sistemas de riego, se realizaban pozos excava-
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dos en el suelo con fines de irrigacidon. En algunas zonas de la cuenca de Méxi-
co, las obras de riego fueron espectaculares (riego permanente por canales, de
manantiales y rios perennes; riego temporal de rios perennes; riego temporal por
inundacién o avenidas; riego a brazo; riego permanente tipo chinampas y cam-
pos drenados; depdsitos fluviales en cimas; galerias filtrantes). Con todas estas
variedades de sistemas tecnoldgicos de riego en la América prehispéanica, que
implicaban el uso intensivo de la fuerza de trabajo, se alcanzaba la obtencion de
méas de una cosecha anual de plantas en el mismo terreno, se lograba cultivar
perennemente plantas que requerian de humedad constante, se aseguraba las
cosechas antes de las precipitaciones y se obtenia hasta mas de una cosecha
anual en regiones secas (Chonchol, Jacques, 1996, 29-30).

Los métodos agrarios de las poblaciones amerindias incluian abonos natura-
les (estiércol humano, guano de murciélago, etc.), sistemas de fertilizacion, méto-
dos de siembra variados (siembras multiples de un mismo producto, siembras en
almécigo y transplante, rotacion de cultivos) e instrumentos de siembra simples
(bastones plantadores, hachas, punzones). Los principales sistemas de cultivo
para el consumo familiar eran el conuco y la milpa (Sanoja, Mario, 1981, 37).

El conuco representa una préactica de cultivo propia de las poblaciones indi-
genas de América del Sur, que se mantiene aun en la actualidad. El conuco
como unidad productiva, se prepara con roza y quema, uso semi- nomada de los
suelos y siembra predominante de variedades de yuca, combinada con otros
rubros como el fiame, el maiz, los frijoles, el tomate, la auyama o la lechosa.
Mientras la milpa se inclina hacia la siembra del maiz combinado con otros gra-
nos; el conuco en todo caso produce una erosion del suelo menor a la provoca-
da por la milpa.

En la América prehispanica convivian diversos tipos de sistemas agrarios,
desde los méas elementales realizados por aborigenes que en el momento de la
conquista adn vivian de la recoleccion, la caza y la pesca (como los de los pobla-
dores de las pampas de América del Sur, las Antillas, la cuenca amazénica, la
cuenca del Orinoco, el sur de Chile) hasta los mas complejos y avanzados, como
los sistemas agrarios de Mesoamérica creados por el Imperio Azteca y las agricul-
turas de las comunidades andinas de Suramérica dominadas por el Imperio Inca.

El sistema agrario inca se fundament6 en las terrazas y las obras de riego,
ademas de la construccion de caminos y depdsitos para el almacenamiento de
productos finales (Chonchol, Jacques, 1996, 43). Las tierras se repartian entre la
clase religiosa, el Estado y las comunidades, estableciendo esta reparticion un
equilibrio social, politico, econdmico, cultural y ecolégico para el imperio.
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El sistema agrario azteca se basé en tres tipos de agricultura: las milpas, los
cultivos horticolas y las chinampas. Las milpas representaban un tipo de agricul-
tura temporal, extensiva, sobre tierra firme y con instrumentos simples, donde se
cultivaban maiz, tomate, frijoles, ajies o calabazas. Los cultivos horticolas, inten-
sivos en trabajo, se desarrollaban a base de riego y fertilizantes organicos. Y las
chinampas constituian terrenos cultivados sobre los lagos, a la manera de islas
artificiales rectangulares, ancladas al fondo del agua por las raices de los sau-
ces; la fertilidad del suelo en ellas se lograba con la aplicacion de fango, estiér-
col y plantas lacustres, sobre ellas se cultivaban rubros como el maiz, tomates,
chiles, frijoles y legumbres (Jennings, Gary, 1997, 107). Cuando el Imperio Azte-
ca fue dominado por los blancos espafioles, estos tipos de agricultura fueron
abandonados, en parte por la falta de experiencia de los conquistadores en es-

tos métodos, pero principalmente por la carencia de la fuerza de trabajo suficien-
temente alta que requerian.

Durante la conquista espafiola sobre las poblaciones originarias de América,
éstas mermaron rapidamente debido al incremento exacerbado de las jornadas
de trabajo a la que se vieron sometidos los aborigenes, la disminucién de las
posibilidades de alimentacion de los habitantes y la introduccion de enfermeda-
des y epidemias nuevas para las cuales los amerindios no tenian ninguna de-
fensa biologica. Fue asi como el encuentro de los dos mundos provocé una
“reingenieria”l social, politica, econémica y cultural en los territorios conquista-
dos de Ameérica, y particularmente rompid el equilibrio ecolégico que mantenian
los sistemas agrarios indigenas, hasta transformar la agricultura de un medio
para la alimentaciéon de las comunidades y conservacién del ambiente, en una
actividad de explotacion de recursos capaz de crear capital e incrementar el
comercio intensivo de los productos arrancados de la tierra.

ECONOMIA AGRARIA LATINOAMERICANA DURANTE LA COLONIZACION ESPANOLA

La dominacién espafiola en América representd una transformacion profun-
da y esencial en el esquema de vida de las sociedades indigenas en todos sus
subsistemas (econd6mico, politico, demogréfico, cultural, agricola). Se formaron
economias exportadoras, se empez6 a acumular capital y se transplantaron cos-
tumbres sociales a las tierras conquistadas por mas de cuatro siglos (finales del
siglo XV hasta mediados del XIX). En los sistemas agrarios americanos se instau-
ré6 como unidad productiva la hacienda colonia! (en el caso de las tierras conquis-
tadas por Espafia) y la plantacién (en los territorios ocupados por Portugal).

1Adopto este término de las teorias administrativas sobre el cambio organizacional “radi-
cal” en las empresas, al cambio que sufrieron las sociedades amerindias durante su con-
tacto directo con los conquistadores espafioles.



Economia agraria en America Latina:. 199

En el momento histérico de la conquista, imperaba en el pensamiento eco-
némico europeo el mercantilismo (Maza, Domingo, 1983, 15); razén por la que
los colonizadores buscaban en las nuevas tierras metales preciosos y una fuente
constante que alimentase las corrientes de comercio internacional. En los territo-
rios americanos donde abundaban los metales y la fuerza de trabajo indigena
(como México y Perll), se configuraron sistemas econémicos con predominancia
minera; mientras que en los territorios donde la carencia de minas y la escasa
densidad poblacional de aborigenes no permitieron otra economia mas que la
agricola (como Brasil, Venezuela, islas del Caribe) se empezaron a desarrollar los
cultivos de exportacién destinados a satisfacer la demanda de la metrdpolis, en
rubros como cafia de azucar, café, cacao, algodén, tabaco, afiil (Chonchol, Jac-
ques, 1996, 60) y con mano de obra esclava negra africana. En otras reglones de
Ameérica donde no habia ni metales preciosos, ni fuerza de trabajo indigena ex-
cedente, ni mucho menos condiciones climatolégicas para el desarrollo los rubros
de exportacion mencionados (como Argentina, el interior seco de Brasil, Cen-
troamérica o el terreno accidentado de Chile), se configuré una economia gana-
dera, textilera o de otros rubros agricolas destinados al consumo de las colonias.

Como resultado de las economias coloniales desarrolladas en Hispanoamé-
rica, los excedentes productivos se canalizaban a las ciudades portuarias para
su envio a la metrépolis europea, a su vez, las ciudades coloniales importaban
de la metrépolis aquellos bienes manufacturados de los que carecian. De la
instauracion de este especial sistema de produccién, distribucion, circulacién y
consumo entre las nuevas tierras conquistadas y Espafia y Portugal, se confor-
mé un tipo de economias dependientes al comercio de bienes primarios a cam-
bios de bienes finales, que heredamos después de la época colonial y nos valid
por mucho tiempo el titulo de “economias subdesarrolladas”. La insuficiencia de
la poblacibn econdmicamente activa en algunas regiones de América Latina,
especialmente donde se desarrollaron rubros tropicales de exportacion o la ex-
tincion de comunidades amerindias fue muy severa, se resolvio con el mestizaje
entre amerindios, negros traidos de Africa y blancos europeos.

La hacienda colonial representaba la unidad productiva fundamental del
nuevo sistema agrario imperante en América durante la ocupacion espafiola. La
hacienda colonial reprodujo el sistema agrario de Espafia al momento de la con-
quista, tal que se explotaban hombres y recursos naturales con fines mercantilis-
tas. Las concentraciones de terrenos que encierra una hacienda de la época de
la dominacion espafiola es signo de concentracién de la tierra en manos de unos
pocos blancos (colonizadores hacendados, duefios de minas, representantes de
la lglesia), un simbolo de expropiacion de tierras comunales indigenas, un icono
de explotacién de las razas dominadas, una ruptura con el equilibrio ecoldgico
alimentario de épocas prehispanicas, el primer paso a un sistema agrario capita-
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lista. En la hacienda colonial se mezclan practicas sociales serviles, esclavas y
contractuales propias del capitalismo (Gonzalez, Manuel, 1995, 50).

La posesion de grandes haciendas en las sociedades americanas coloniales
otorgaba a los propietarios coloniales poder econdémico, politico y prestigio, con-
formando una nueva jerarquia social en diversas regiones americanas. La historia
socio-econdmica y politica de Hispanoamérica se explica en buena parte, para
algunos autores, con la historia de la formacién, establecimiento y transformacio-
nes de esta unidad productiva llamada hacienda (Medina, José, 1954, 112).

ECONOMIA AGRARIA DE AMERICA LATINA BAJO EL ESQUEMA CAPITALISTA: DEL CAPITA-
LISMO INDUSTRIAL A LA GLOBALIZACION

Una vez independizadas de Espafia, las provincias americanas se convirtie-
ron en naciones autonomas. Entre 1850 y 1930 aproximadamente, se formé y
desarrollé la figura del Estado nacional latinoamericano bajo la direccion de la
oligarquia agropecuaria. La oligarquia del siglo XIX y principios del XX en Améri-
ca Latina fue heredera de la economia agraria colonial y fundamenté su poder
en el control de los factores productivos, especialmente la tierra y la fuerza de
trabajo. La hacienda colonial se convirti6 en latifundio, una unidad productiva
caracterizada por una enorme extension de la superficie de tierra destinada a
agricultura de exportacion, que heredé algunas formas de explotacién de la fuer-
za de trabajo propias de la colonia. El latifundio en manos de la oligarquia ex-
propié casi completamente a las comunidades aborigenes de sus tierras
ancestrales, asi como se anexioné terrenos de la Iglesia y 6rdenes religiosas.

El desarrollo de los latifundios combiné la apropiacién desequilibrada de los
recursos naturales con la direccion coercitiva de la fuerza de trabajo y una ges-
tion administrativa capaz de convertir las ganancias en capital (Chonchol, Jac-
ques, 1996, 118). El dominio del latifundio y la actividad minera por parte de las
oligarquias criollas latinoamericanas a partir del siglo XIX, manteniendo la de-
pendencia de la produccién primaria al comercio exterior con el primer mundo,
se desarrollé paralelamente con la introduccién del capital inglés en los sectores
de transporte, comercio y finanzas (Chonchol, Jacques, 1996, 118). En las dis-
tintas naciones latinoamericanas se cre6 una alianza entre la oligarquia criolla
agropecuaria y el capital financiero inglés, que introdujo innovaciones tecnolégi-
cas a las nuevas sociedades, tales como los bancos, buques a vapor, ferrocarri-
les, telégrafo, teléfono y otros. En esta etapa, de clara expansion capitalista en
América Latina, se acrecent6 de manera espectacular la economia agricola de
exportacion, debido a la incorporacidn de mayores extensiones de terrenos a los
cultivos y a las mejoras en transporte, que reforzaron aun mas la dependencia
de las economias latinoamericanas al intercambio comercial con Europa y desa-
rrollaron nuevos rubros de bienes primarios transables internacionalmente en los
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distintos paises (Chile por ejemplo se convirti6 en exportador de cobre, Argenti-
na en exportador de lanas, carne y cereales, Venezuela vio retroceder el cacao
ante el impulso creciente del café).

El crecimiento rapido de las economias agricolas de exportacion conllevé a
nuevas formas de comercializacién dominadas por grandes compafiias mercan-
tiles predominantemente inglesas, con sedes en los puertos exportadores o en
las capitales europeas. La penetracion del capital inglés en las economias lati-
noamericanas entre el siglo XIX y principios del siglo XX introdujo innovaciones
tecnologicas que facilitaron el desarrollo mas rapido de los sistemas agrarios de
exportacion y fortalecieron ain mas la influencia y el poder de las oligarquias
criollas latinoamericanas. Entre 1880 y 1914, puede decirse que las condiciones
sociales de la clase trabajadora que se desenvolvia en el latifundio empeoraron,
hasta llegar a niveles propios del capitalismo mas explotador y desequilibrado.

Entre 1914 y 1930, aproximadamente, empez6 el declive de la oligarquia te-
rrateniente y el latifundio en América Latina. En el comercio internacional, entre
la Primera Guerra Mundial y los albores de la Segunda Guerra, Estados Unidos
desplazé a Inglaterra en los flujos de intercambio con América Latina, mante-
niendo las caracteristicas de comercio desigual (bienes primarios a cambio de
bienes manufacturados) que se habia heredado de la época colonial. La crisis
econdmica mundial de 1929 asesté un duro golpe a las oligarquias latinoameri-
canas que se habian desarrollado bajo el amparo del capital inglés. Se impuso
en esta etapa un nuevo modelo de crecimiento hacia adentro, donde los Estados
nacionales tomaron medidas para impulsar actividades industriales y financieras
que empezaron a fomentar una nueva clase empresarial incipiente a expensas
de los intereses de la clase oligarca agroexportadora. Entonces los sistemas
agrarios latinoamericanos bajo el dominio de la oligarquia terrateniente, se orien-
taron durante esta etapa de declive simplemente a satisfacer las necesidades de
los mercados internos, aprovechando la rapida expansion de las ciudades urba-
nizadas bajo criterios modernos.

A partir de 1914 el capital estadounidense empez6 a penetrar fuertemente
en América Latina (en Cuba, Argentina, Chile, Brasil, Venezuela, Perd, México)
en las areas agricolas y mineras, lo que desintegré el acuerdo tacito que existia
entre la oligarquia terrateniente y el capital inglés durante el siglo XIX y princi-
pios del XX; hasta que el capital de los Estados Unidos llegé a tener un dominio
extraordinario y determinante en el destino de las economias de la América His-
pano- parlante. La oligarquia agraria latinoamericana para sobrevivir a los cam-
bios experimentados en el sistema agrario capitalista a partir de la Primera
Guerra Mundial, empez6 a destinar la mayor parte de sus recursos a otras acti-
vidades no agropecuarias, sino urbanas (lo que se corresponde con un rapido
crecimiento poblacional), conservando sin cambio aparente los latifundios. Estas
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oligarquias terratenientes al emplear mas capital en actividades no agricolas,
forzaron al incremento de la productividad laboral en los latifundios y expulsaron
los excedentes de poblacién trabajadora de los mismos, lo que provoco la emi-
gracion de este contingente de desempleados agricolas a las ciudades, configu-
rdndose asi a partir de entonces los cordones de miseria caracteristicos de las
ciudades latinoamericanas. Adema4s, esta accion fomentd la formacidon de una
enorme masa de trabajadores que hoy en dia aspiran emplearse bajo el sistema
capitalista globalizador.

También a partir de 1914, las clases medias de las sociedades latinoameri-
canas empezaron a disputarle el poder politico a las oligarquias terratenientes.
Asimismo, los latifundios empezaron a perder vigencia para dar paso a los com-
plejos agroexportadores, que combinaban los rasgos fundamentales de la activi-
dad agricola con rasgos de actividad industrial manufacturera y sus
innovaciones tecnologicas (es el caso de los complejos agroindustriales en Ar-
gentina, Brasil, Peru o los complejos agroexportadores de azlcar en Cuba).

Entre la segunda mitad del siglo XX y principios del siglo XXI, la poblacién
ha crecido de una manera sorprendentemente rapida. Este fendmeno que se
recoge como efecto del proceso de desarrollo modernizador que experimentaba
esta parte de América después de alcanzar la independencia de Espafia provo-
c6 un exceso de fuerza de trabajo disponible para los sistemas agrarios, que
termind originando una profundizacion de la emigracién laboral de los centros
rurales a las ciudades. La contratacion de la poblacién econémicamente activa
en los sistemas agrarios se convirti6 entonces en temporal e inestable. Ese
mismo crecimiento demografico explosivo impulsé a la produccién agricola lati-
noamericana a orientarse a la satisfaccion cada vez mayor de las necesidades
de consumo de los mercados internos, en vez de dedicarse sélo al comercio
internacional. Cabe sefialar, que después de la Segunda Guerra Mundial la pe-
netracion de capital transnacional y de nuevas tecnologias de economias de
escala en América Latina, se hizo méas intensa, transformando ain mas los sis-
temas de produccién agropecuaria.

La fuerte influencia del sistema agroindustrial transnacional después de la
Segunda Guerra Mundial, nos hizo cada vez mas dependientes al uso de nuevas
técnicas que nos hacen requerir en nuestros procesos productivos de mayor can-
tidad de maquinarias novedosas, equipos industriales, fertilizantes, plaguicidas,
semillas tratadas con mejoramiento genético. El fendbmeno se traduce en un au-
mento de los requerimientos de capital financiero de manera constante, asi como
de la necesidad imperante de mejoras competitivas que permitan colocar nuestros
productos en los mercados de las naciones mas desarrolladas econémicamente.
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Es importante recordar que hasta la década de los 60’ del siglo XX, el rasgo
predominante de organizacién productiva de las economias agrarias en América
Latina era la existencia de latifundios, en detrimento de los fundos menores (te-
rrenos cultivables de menor tamafio, en manos de campesinos sin poder politi-
co). Una vez debilitada la influencia de las oligarquias terratenientes en las
sociedades, empez6 a hacerse patente para los gobiernos de la region la nece-
sidad de aplicar profundas politicas de reforma agraria y modernizacion agricola,
que resolvieran los problemas de desequilibrio econémico en el uso de la tierra.

En el caso particularmente curioso de Venezuela, la reforma agraria se inicié
en 1960 y tenia como objetivos fundamentales: transformar la estructura agraria
de la nacién venezolana, sustituyendo el sistema latifundista de apropiacion de
la tierra por uno mas justo que beneficiara a los pequefios productores del cam-
po, incorporandolos al proceso de desarrollo modernizador en todos los subsis-
temas de la sociedad; crear fuentes de empleo en los medios rurales, para
resolver el problema demografico que empezaban a experimentar las ciudades;
fomentar el desarrollo de propiedades rurales pequefias y medianas, ademas de
cooperativas agricolas; asi como mejorar los mecanismos de otorgamiento de
créditos a los productores del campo, crear carreteras y medios de comunica-
cion, mejorar los servicios publicos en los medios rurales e impulsar programas
de vivienda (Sequera, Isbelia, 1978, 293). Los resultados obtenidos de esta ex-
periencia fueron poco significativos, razén por la que hoy en dia ain no se ha
resuelto el problema de los latifundios y los terrenos ociosos.

La modernizacion agricola que actualmente y en términos generales expre-
san las realidades latinoamericanas, se deben en parte al crecimiento de las
exportaciones agropecuarias después de la Segunda Guerra Mundial, a la ex-
pansion de los mercados domésticos de consumo de productos agropecuarios, a
la implementacion de economias de escala en los sistemas de produccién y
comercializacion (tecnologia, disponibilidad de capital financiero), a la aplicacion
de politicas de gobierno orientadas a incrementar la produccion agricola (planes
de desarrollo agricola, inversiones para obras de riego y construccién de carrete-
ras, apoyo financiero para adquisicion de insumos productivos, desarrollo de
programas de investigacién cientifica en las Universidades del Estado). Esta
modernizacién agricola latinoamericana también se debe a la transferencia de
tecnologia por parte del capital transnacional y a las iniciativas de investigacion y
desarrollo de empresas del sector privado, en areas de mejoramiento biolégico
de especies cultivables, creacién de nuevos fertilizantes y plaguicidas e innova-
ciones tecnoldgicas mecanicas.

La modernizacion agricola latinoamericana ha profundizado los problemas
de desigualdad social y ha exacerbado el desequilibrio econémico y ecolégico,
en nuevas dimensiones. Mientras algunas agroindustrias se benefician de los
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avances tecnoldgicos y la inyeccién constante de capital financiero, los pequefios
y medianos productores de camp’o no se benefician o se benefician muy poco de
las ventajas que ofrece la modernizacion capitalista a los sistemas agrarios. E
uso intensivo de la tierra en los grandes complejos agroindustriales hace imposi-
ble que se absorban los enormes contingentes de desempleados de las socieda-
des2, por el contrario crea relaciones de trabajo eminentemente temporales.

En los sistemas agrarios latinoamericanos modernos, que empiezan a crecer
de manera importante en nuestras economias a partir de los afios 70’ del siglo XX,
el complejo agroindustrial sustituy6 al latifundio y al pequefio fundo, imponiéndose
asi en la agricultura las economias de escala. Los complejos agroindustriales inte-
gran diferentes fases de la cadena alimentaria, excluyen a los pequefios y media-
nos productores y estan fuertemente ligados al comercio mundial.

América Latina de cara a la “globalizacién” que se impone en el siglo XXI,
tiene el reto de atenuar los desequilibrios econémicos de sus distintos mercados,
mitigar sus desigualdades sociales, resolver sus problemas politicos y combatir
el desequilibrio ecoldgico que provoca su actividad econdmica capitalista mo-
derna, en un mundo que cada vez es mas postmoderno y mas protector del am-
biente. Nuestros paises quedaron globalizados en un destino capitalista que en
Su apogeo nos impuso un estilo de vida desequilibrado, desde que se produjo el
encuentro entre América y el Viejo Mundo; hoy en dia el hecho de seguir globali-
zados significa la obligacion de buscar el equilibrio integrador entre los paises,
reencontrando el equilibrio ecoldgico de las actividades humanas. Por supuesto,
entre esas actividades, contamos todas las referentes a la economia agraria
como un caso de economia extractiva.

CONCLUSIONES

La agricultura antes de la conquista espafiola desempefié un papel muy im-
portante en el desarrollo de las poblaciones indigenas amerindias, en un extra-
ordinario contexto de equilibrio ecoldgico, ya que el sistema agroalimentario de
las mismas se basaba esencialmente en vegetales cultivados que se comple-
mentaban con el producto de la recoleccion, la caza y la pesca. En la América
prehispanica convivian diversos tipos de sistemas agrarios, desde los mas ele-
mentales realizados por aborigenes que en el momento de la conquista aun

2 El aumento de la importancia de los factores productivos capital y tecnologia en los
procesos productivos agrarios latinoamericanos, ha incentivado el crecimiento de la pro-
ductividad de la fuerza laboral, haciendo innecesario contratar grandes contingentes de
trabajadores en las unidades productivas excepto en temporadas de cosecha, para reali-
zar las labores del campo.
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vivian de la recoleccion, la caza y la pesca hasta los mas complejos y avanza-
dos, como los sistemas agrarios de Mesoamérica creados por el Imperio Azteca
y las agriculturas de las comunidades andinas de Suramérica dominadas por el
Imperio Inca.

Durante la conquista espafiola sobre las poblaciones originarias de América,
éstas mermaron rapidamente a las cruentas condiciones de trabajo impuestas
por la potencia dominante. Se rompi6 a partir de entonces el equilibrio ecolégico
gue mantenian los sistemas agrarios indigenas, hasta transformar la agricultura
de un medio para la alimentacion de las comunidades y conservacién del am-
biente, en una actividad de explotacion de recursos capaz de crear capital e
incrementar el comercio intensivo de los productos arrancados de la tierra.

La historia posterior a la independencia de Espafia de las colonias america-
nas, propulsé la modernizacién agricola latinoamericana, que profundizé adn
mas los problemas de desigualdad social, y exacerbé el desequilibrio econémico
y ecoldgico, en nuevas dimensiones. Mientras algunas agroindustrias se benefi-
cian de los avances tecnoldgicos y la inyeccién constante de capital financiero,
los pequefos y medianos productores de campo no se benefician o se benefi-
cian muy poco de las ventajas que ofrece la modernizacién capitalista a los sis-
temas agrarios. El uso intensivo de la tierra en los grandes complejos
agroindustriales hace imposible que se absorban los enormes contingentes de
desempleados de las sociedades, por el contrario, crea relaciones de trabajo
eminentemente temporales.

América Latina en el escenario de globalizacion del siglo XXI, tiene el reto de
atenuar los desequilibrios econémicos de sus distintos mercados, mitigar sus des-
igualdades sociales, resolver sus problemas politicos y combatir el desequilibrio
ecologico que provoca su actividad econdmica capitalista moderna sin control, en
un mundo que cada vez es mas postmoderno y mas protector del ambiente.
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Resumen:

El presente articulo tiene como objetivo efectuar un analisis de los argumentos a favor de la pro-
puesta de convertibilidad plena de la cuenta de capital y financiera en Brasil, concentrandose,
béasicamente, en los argumentos presentados por Arida, en base de la experiencia del Plan de
Convertibilidad de la Argentina en los afios 90'. Nuestra hipotesis central es que la adopcion de
la convertibilidad plena de la cuenta de capital y financiera, lejos de contribuir a la estabilidad
macroeconémica, como sugiere Arida, lo méas probable genere, por el contrario, un mayor grado
de instabilidad en la economia brasilefia, tal cual se comprob6 en la Argentina, a fines de 2001.

Palabras Claves: Apertura financiera, plan de convertibilidad, economia brasilefia y economia
argentina.

Clasificacion JEL: E4, F4.

INTRODUCCION

En los Gltimos afios, el ex-presidente del Banco Central de Brasil, Pérsjo Ari-
da, ha defendido la propuesta de adoptar una convertibilidad plena de la moneda
brasilefia, el real, que permitiria que se reduzcan las tasas de interés en délares
en titulos de largo plazo en el exterior y, consecuentemente, también se obten-
drian menores tasas de intereses en reales, lo que implicaria fortalecer las tres
bases de la actual politica econdmica brasilefia: un importante superavit fiscal
primario, tasas de interés determinada por la meta inflacionaria y un tipo de
cambio fluctuante. Esta jdea fue luego desarrollada adicionalmente en articulos
publicados en la Revista de Economia Politica (Arida 2003a y 2003b), mientras
que, posteriormente, nuevos argumentos en favor de una plena convertibilidad
del real fueron presentado en Arida, Bacha y Lara-Resende (2004).
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Este debate tiene especial importancia dado que Brasil y otras economias
en desarrollo experimentaron en los uUltimos afios un proceso de intensa apertura
comercial y financiera, cuyos resultados estan lejos de presentar un cuadro ani-
mador. Como muestran los estudios mas recientes sobre los efectos de la aper-
tura financiera en los paises en desarrollo, no es posible establecer un vinculo
causal robusto entre la liberalizacion de los mercados financieros y el crecimien-
to econdmico, o incluso entre aquél y la estabilidad macroeconémica (Edison et
al., 2002, Prasad et al., 2003). Esta perspectiva cautelosa que surge tanto de
estudios académicos como de instituciones que venian promoviendo la liberali-
zacion, recomendaria un mayor cuidado con la implementacion de nuevas medi-
das que profundicen la apertura financiera. En el caso brasilefio, en particular,
este proceso avanzd considerablemente en los 90’ (Freitas y Prates, 2001) vy,
recientemente, una serie de nuevas medidas fueron adoptadas por el Banco
Central (BC) con el objetivo de otorgar mayor libertad para que los poseedores
de riqueza puedan convertir sus activos en divisas. En este sentido, el debate
propuesto por Arida coincidié con el contenido, al menos parcialmente, con re-
cientes normativas que dispuso el Banco Central brasilefio (BCB), lo que aumen-
ta la relevancia de analizar sus presupuestos tedricos e historicos.

El presente articulo tiene como objetivo efectuar un analisis de los argumen-
tos a favor de la propuesta de convertibilidad plena de la cuenta de capital y
financiera en Brasil, concentrandose, basicamente, en los argumentos presenta-
dos por Arida (2003a y, 2003b), en base de la experiencia del Plan de Converti-
bilidad de la Argentina en los afios 90’. Nuestra hipotesis central es que, en los
marcos actuales de las finanzas globalizadas y desreguladas, la adopcioén de la
convertibilidad plena del real implica un riesgo no despreciable de ampliar el
grado de instabilidad de la economia brasilefia. Desde una perspectiva vinculada
a la tradicion keynesianal, argumentamos contra el énfasis de Arida en que los
cambios respecto del status legal de la moneda brasilefia puedan ser, per se,
capaces de alterar la percepcion de los poseedores de riqueza sobre la calidad
intrinseca del real y, por lo tanto, su liquidez relativa a las divisas-principales de
mayor aceptacion en los mercados financieros internacionales, como el doélar
norteamericano (en adelante, diremos simplemente délar) o el euro. Para soste-
ner nuestra posicion, efectuamos un analisis critico a los fundamentos de la pro-
puesta de Arida, y rescatamos la experiencia histérica reciente de la Argentina,
en donde la apuesta en la liberalizacion financiera y en las reformas pro-

1En el debate brasilefio, la perspectiva keynesiana viene siendo sustentada, entre otros,
por Bresser-Pereira y Nakano (2003), Belluzzo y Almeida (1999), Carvalho y Sicsu
(2004), Oreiro et al. (2004) y Ferrari Fillho et al. (2005). En el presente trabajo procura-
mos reforzar las principales criticas de estos autores a la propuesta de Arida, incorporan-
do, adicionalmente, una comparacién critica de la experiencia argentina reciente con el
régimen de convertibilidad, actualmente en discusion para ser aplicado en el Brasil.
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mercado garantizé, por muchos afios, el apoyo cuasi unanime del establishment
oficial, académico y del mercado2

Sin embargo, en pocos afios la Argentina pas6 de show-case de los defen-
sores de las reformas de liberalizacién en América Latina a condicion de paria
de los mercados financieros internacionales. Después de una década de adop-
cion de un régimen de tipo de cambio fijo, de la llamada “convertibilidad” y de
reformas de liberalizacién, el pais sufrio, entre 2001 y 2002, una seria crisis fi-
nanciera que profundizé el cuadro de degradacion econdmica y social que venia
manifestandose desde 1999. La euforia de los afios de la nueva plata dulce dejé
como herencia una elevada deuda externa, cuya reestructuracién en 2005 pare-
ce ser uno de los mayores casos de quita registrados en la historia reciente de
las finanzas internacionales. Ademas, promovié un sensible deterioro social, que
se manifesté en un fuerte aumento en el nivel de pobreza, del desempleo y sub-
empleo y de la desigualdad en la distribucién de la riqueza.

El articulo estd dividido en cuatro secciones, ademas de esta breve intro-
duccion. En la seccion siguiente se presentan los argumentos favorables a la
adopcién de un régimen de convertibilidad plena de la cuenta de capital y finan-
ciera. La seccion 3 expone la experiencia argentina del Plan de Convertibilidad.
En la seccidn 4 se efectda una evaluacion critica de la propuesta de la converti-
bilidad plena del real, en base a los contenidos de los puntos anteriores. Final-
mente, la Ultima seccién consiste en un sumario de los argumentos principales
desarrollados en el articulo.

2. LOS ARGUMENTOS DE ARIDA EN FAVOR DE LA CONVERTIBILIDAD PLENA DE LA
CUENTA DE CAPITAL Y FINANCIERA3

El argumento central de Arida (2003a y 2003b) consiste en que si el real
fuese una moneda plenamente convertible, la estabilidad macroeconémica de
Brasil estaria consolidada, reforzando la trayectoria seguida en los Ultimos afios
sustentada en un importante superavit primario, una tasa de interés dependiente
de la meta inflacionaria y un tipo de cambio fluctuante. Para él, controles admi-
nistrativos sobre operaciones con moneda extranjeras derivan en mayores tasas
de interés respecto a una situacién de convertibilidad plena4. Arida sostiene que

2Williamson (1995) y Mundell (2000) son algunos ejemplos destacables.
3 Esta seccion esta basada en Ferrari Filho et al. (2005).

4 Segln Arida (2003b: 152): “Los mecanismos de control cambiario, tipicos del régimen
de tipo de cambio controlado, sobrevivieron a la transformaciéon del régimen cambiario.
Nuestro tipo de cambio fluctia, pero algunos de los mecanismos de control permanecen
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bajo el régimen de libre convertibilidad, el Banco Central (BC) estaria mostrando
tener plena confianza en su propia politica. En su visién, sin controles adminis-
trativos a las operaciones con moneda externas, conjuntamente a los elevados
superavits primarios, se reduciria el endeudamiento publico como proporcién del
PBI, dado que menores tasas de interés permitirian tanto un menor superavit

primario como un mayor nivel de inversion privada, y asi también un mayor cre-
cimiento econémico.

La propuesta de Arida precisa ser entendida como reflejando un momento
de impasse en el debate politico y econémico brasilefio5. Esto porque, con el
Plan Real (1994) y el proceso de liberalizacién y desregulacion de la economia
el pais logré un relativo éxito en el control del proceso inflacionario crénico, sin
que, por ello, alcanzar una trayectoria de crecimiento sustentado, o incluso de
estabilidad macroeconémica. La depreciacion en el tipo de cambio real, que
habia sido parte de la estrategia en el combate a la inflacién en el periodo 1994-
1998, generd graves desequilibrios de flujos -déficits crecientes en la cuenta de
transacciones corrientes- y de stocks, aumento de deuda publica y de los pasi-
vos externos. Para financiar los déficits en la cuenta de transacciones corrientes
superiores a 4,0% del PBI y ante una reversion del cuadro favorable de liquidez
externa, las tasas reales de interés se mantuvieron en niveles promedios supe-
riores a 10,0% al afio durante mas de una década. Este costo financiero incidid
sobre una deuda publica (en reales) que ya era elevada (cerca de 30,0% del
PBI, antes de 1994) y que cuyo perfil de corto plazo de maduracién y de indexa-
cion (predominante) a la propia tasa de interés béasica da economia (la tasa de
interés SELIC), limitaba la gestidn fiscal.

intactos. Para dar un ejemplo, mantenemos auln hoy la separaciéon entre los dos merca-
dos cambianos (el comercial y el financiero)" -esta y todas las demas citas fueron tradu-
cidas al espafiol por los autores. Debe resaltarse que las recientes medidas adoptadas
por el Banco Central de Brasil (Res. 3.265 y 3.266, marzo/2005-www.bcbh.gov.br) unifica-
ron el mercado cambiarlo y otorgaron mayor libertad para el movimiento internacional de
recursos, en linea con los argumentos de Arida.

5 Es preciso recordar, también, que ella fue originalmente hecha publica en 2002, en
medio del proceso de transicion politica de la “Era FHC” -referencia al presidente Fernan-
do Henrique Cardoso (1995-2002), el idealizador de Plan Real cuando era Ministro de
Economia del entonces presidente Itamar Franco (1993-1994)- para la “Era Lula” -Luis
Inacio Lula da Silva, lider de la oposicién de “izquierda” electo presidente en 2002 bajo la
mirada desconfiante de los mercados financieros. Su politica econémica se reveld, poste-
riormente, plenamente alineada a los intereses del status quo, promoviendo, inclusive,
una profundizacién de la liberalizacién financiera con la adopcién, en marzo de 2005, de
alteraciones en la reglamentacién de los mercados cambianos y de los flujos de capitales
en forma semejante a la propuesta de Arida.
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Es por ello que esta politica de interés fue una de las principales causas del
crecimiento exponencial de la deuda, que llegé a 60,0% del PBI, en 2002. En
este ambiente, el crecimiento econémico se volvié una variable residual. El in-
greso per capita se expandié a una tasa de 0,5% a.a. en promedio, en el periodo
que se siguid a la estabilizacién econ6mica -es decir, cerca de % del promedio
de los mercados emergentes y de los paises avanzados (IMF, 2005). Con bajo
crecimiento y creciente vulnerabilidad externa y fiscal, se comenz6 a cuestionar
los fundamentos de la politica de estabilizacion y de la estrategia de liberaiiza-
cion y de desregulacion. Para Arida, la creaciéon de un ambiente capaz de gene-
rar crecimiento deberia pasar, no por el abandono de aquéllas politicas, sino por
su profundizacién, a través de la adopcion de la convertibilidad plena de la mo-
neda nacional. Esta claro que para dar consistencia politica a este argumento,
se tendria que contraponer a la experiencia reciente de otros paises emergen-
tes, y a la del propio Brasil, en donde la ampliacion del grado de apertura finan-
ciera externa estuvo asociada a graves crisis econdmicas.

Por diversas razones el término ‘convertibilidad’ resulta, en la literatura es-
pecializada en el debate econémico y politico, inmediatamente asociada a la
reciente experiencia argentina de la década pasada con ese régimen cambiario.
Por eso, ya en el primer trabajo, Arida postula claramente que su propuesta pro-
cura diferir de la implementacion argentina y revela, asi, su clara intencion de
alejarse de dicha experiencia:

Alejemos antes de nada confusiones desnecesarias. La palabra convertibilidad en
la vecina Argentina, en los afios en que un peso valia exactamente un ddlar, servia
para designar varias situaciones conceptualmente distintas. En el plano cambiario,
designaba la paridad fijada por ley; en el plano de la emisibn monetaria, el meca-
nismo por el cual el Banco Central emitiria moneda doméstica si y solamente si tu-
viese lastro correspondiente en doélares; en el plano de las obligaciones de pago, la
posibilidad de quitar contratos y hacer pagos dentro del pais en doélares; en el plano
del mecanismo de intercambio, la ausencia de cualquier impedimento o restriccio-
nes al intercambio de délares por pesos o de pesos por délares (Arida, 2003b: 151).

Asi, a continuacion agrega que es “solamente este cuarto y Ultimo sentido
que la convertibilidad nos importa”. Consecuentemente, surgiria aqui una prime-
ra diferenciaciéon con respecto a la convertibilidad argentina. Es de notar, no
obstante, que Arida denomina su propuesta de implementar una convertibilidad
plena; es decir, que, al menos a primera vista, se presentaria una situacion con-
tradictoria ya que si, por un lado, Arida restringe el significado del concepto de
‘convertibilidad’, para alejarse del argentino, por otro lado, considera que lo que
Brasil requiere es extenderel alcance de la convertibilidad brasilefia, ya que
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[el] paso del universo de los tipos de cambio administrados para el cambio libre, sin
embargo, aun no fue enteramente completado ... Nuestro tipo de cambio fluctla,
pero varios de los mecanismos de control permanecen intactos (Arida, 2003b: 152).

De esta manera queda planteado uno de los objetivos de este trabajo: verifi-
car la validez de que la propuesta de Arida difiere cualitativamente de la expe-
riencia argentina. Aunque Arida denomina su proyecto de ‘convertibilidad plena’,
en verdad, deja claro que el eje central de su argumento se limita a que a resal-
tar los efectos benéficos de su propuesta sobre la tasa de interés a través de la
disminucién de la prima de riesgo, en base a que:

surge, a los ojos del acreedor en moneda extranjera, un riesgo desnecesario.
Quien presta sus délares a residentes en el Brasil sabe que estd corriendo el
riesgo de que el deudor no sea capaz de generar los reales necesarios para quitar
la deuda al tipo de cambio vigente en el momento de su vencimiento. A este riesgo
de crédito, se suma otro, el riesgo de que la espada de Damocles del Banco Cen-
tral sea puesta en uso, suspendiéndose, selectiva o generalizadamente, los pa-
gos al exterior y creandose un racionamiento de divisas por via administrativa.
Crece, por consiguiente, la tasa de interés en délares exigida por el acreedor y
con ella la tasa de interés en reales (Arida, 2003b: 153).

Ferrari Filho et al. (2005) sefialan que los efectos de la convertibilidad
restricta sobre las tasas de interés reales ocurren de dos formas interdependien-
tes. Por un lado, por el efecto sobre la prima de riesgo externo, dado que el
mantenimiento de un régimen de convertibilidad restringido seria una sefial para
los acreedores externos de la posibilidad de que el BC podria suspender o hacer
incierto pagos futuros al exterior; es decir, aumenta el riesgo de un default de los
compromisos externos de las empresas domésticas y, por ende, de la tasa de
interés off-shore. Por otro lado, habria un efecto sobre la prima de riesgo interna
gue se deberia a que “el mantenimiento de un régimen de convertibilidad restric-
ta sefializaria para los acreedores internos la poca confianza que el propio Teso-
ro tiene en su capacidad de honrar los compromisos financieros resultantes de la
deuda interna” (Ferrari Filho et al., 2005: 135-136). De esta manera, la extension
de la convertibilidad posibilitaria reducir la prima de riesgo sobre los titulos de la
deuda doméstica, reduciendo la tasa de interés interna.

Arida también sostiene que bajo un régimen de libre convertibilidad, el BC ya
no precisaria mantener reservas en divisas, dado que en el mercado cambiario
los agentes tendrian libertad para comprar y vender doélares de acuerdo a sus
expectativas sobre el tipo de cambio nominal. Ademas, este autor argumenta
que no es por medio de controles administrativos sobre operaciones en moneda
externa que se solucionaran los problemas de volatilidad cambiaria sino a través
de intervenciones esporadicas del BC en el mercado de cambiario (dirty floa-
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ting), ante la posibilidad de efectos manada y bolas especulativas, y por impues-
tos temporarios al flujo de capitales con el exterior (Arida, 2003a: 139).

Posteriormente, Arida, Bacha y Lara-Resende (2004) extienden los argu-
mentos en favor de la propuesta de convertibilidad del real. Por un lado, sostie-
nen que con la mayor apertura de la cuenta de capital y financiera, en un
contexto de politicas macroecondémicas solidas y sustentadles, posibilitaria un
mayor bienestar debido a que permite captar recursos externos mas baratos en
relacién al mercado financiero doméstico -dado que la productividad marginal del
capital es menor en los paises desarrollados que en los emergentes- y también
porque el nivel de actividad fluctuaria menos dada una mayor estabilidad en el
nivel de consumo -propenso a variar por razones ciclicas- ante la posibilidad de
obtener préstamos externos durante periodos recesivos. Por otro lado, afirman
que la facultad del BC de imponer controles de cambio perjudica el “auto-
equilibrio” de dicho mercado, y, por ende, los excesos no son corregidos ‘natu-
ralmente’, como sucederia si el tipo de cambio fuese libre.

En definitiva, los autores destacan que para él existe la posibilidad de que el
ingreso de capital puede verse perjudicado, aln cuando existan posibilidades
lucrativas, debido a que al riesgo de convertibilidad, dado que los agentes exter-
nos pueden temer no poder retirar sus capitales ante una restriccion impuesta
por el BC. Vale recordar que Arida (2003a) ya argumentaba que con soélo
expectativas de que el BC estaria considerando introducir controles de capital
pueden desencadenar un proceso especulativo, debido a que los agentes pre-
sumen que el BC sabe algo que ellos no, que terminaria en una profecia auto-
cumplida®é.

Para el caso de paises como Brasil y la Argentina, el argumento de Arida re-
salta el hecho de que son monedas de inferior cualidad por causa del compor-
tamiento histérico de sus gobiernos, en donde los controles de capitales
refuerzan dicha tendencia, que hace que éstas monedas no sean valorizadas en
su funcion de reserva de valor. Este pasado vendria a ser una cruz sobre ella,
que la actualidad de la gestibon macroecondémica brasilefia tiene dificultad en
desprenderse, generandose un temor que al elevar la prima de riesgo, impacta
incrementando la tasa de interés y el superavit primario necesario.

6 Los fundamentos tedricos para el analisis convencional de los diversos modelos de
crisis financieras pueden encontrarse, en forma sintética, en Aziz et al. (2000). Un andlisis
critico, de corte keynesiano, se encuentra en Prates (2005).
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3. LA EXPERIENCIA ARGENTINA CON EL REGIMEN DE CONVERTIBILIDAD

Como se menciond anteriormente, Arida sostiene que su propuesta de con-
vertibilidad plena no tiene relacion fundamental alguna con la convertibilidad que
fue implementada en la Argentina en la década pasada. Asi, Arida debe, ade-
mas de convencer la validez de sus argumentos sobre las ventajas derivadas de
su propuesta, legitimar que ambas ‘convertibilidades’ son diferentes. Refutar
esta pretension es el propdsito de esta seccidn. Ante todo, es preciso establecer
con claridad el alcance de la convertibilidad argentina:

La ley No. 23.928 de Marzo de 1991 estableci6 que s6lo se podria emitir moneda
doméstica con 100% de respaldo en reservas internacionales , obligando al Banco
Central a vender todas las divisas que el mercado le solicitase (a la relacion de
10.000 australes por délar americano), ademas de permitir legalmente el estableci-
miento de contratos en moneda extranjera. Por otro lado, con el objetivo de eliminar
la inercia inflacionaria, también se prohibié la utilizaciéon de cualquier mecanismo de
indexacién ... Este camino fue luego reforzado, en noviembre de 1992 con la san-
cién de una nueva Carta Organica, la cual tornaba el Banco Central independiente
de cualquier otro poder del Estado, transformandolo practicamente en un Currency
Board, elimindndose, asi, la posibilidad de que se generasen déficits cuasi-fiscales
al limitar fuertemente el otorgamiento de redescuentos a las entidades financieras.
Simultdneamente, se eliminaron los adelantos transitorios y la compra de titulos
publicos. En consecuencia, el manejo monetario se volvié totalmente independiente
de la politica fiscal. Ademas de esto, el sistema financiero quedé sin un ‘prestamista
de Ultima instancia (Ferrari, 1999: 72).

De lo expuesto debe resaltarse, por lo tanto, cuales son las caracteristicas
de éste régimen cambiario. En primer lugar, ‘convertibilidad’ no se refiere al
hecho de la libertad de los agentes en cambiar moneda doméstica por divisas,
sino al compromiso oficial del gobierno argentino en efectuar tal intercambio
cambiario a los agentes que lo deseen. Por otro lado, la legalizacién de celebrar
contratos en moneda externa consiste un item adicional de dicha ley, pero no
constituye un elemento inherente a dicho régimen cambiario.

Otro punto esencial es resaltar que lo que Arida denomina ‘convertibilidad
plena’ no constituye parte de la convertibilidad argentina, en tanto que la politica
de liberalizacion financiera con el exterior ya habia comenzado mediante la san-
cion de las Leyes de Emergencia Econémica y de Reforma del Estado en agosto
de 1989. Asi, en el caso argentino, el régimen de convertibilidad se implemento
casi dos afios después del inicio del proceso de reformas estructurales pro-
mercado, en base al recetario del ‘Programa de Consenso de Washington’. Con-
secuentemente, fue el fracaso en generar estabilidad monetaria, cambiaria y

7 Estos limites fueron luego modificados.
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macroecondmica a través de las politicas de liberalizacion que llevo a la imple-
mentacion del régimen de convertibilidad.

Igualmente, la creacion del sistema financiero bimonetario, es decir, que
permitia depésitos y préstamos tanto en moneda nacional como en délares nor-
teamericanos, fue un proceso que se inicio con anterioridad a la ley de converti-
bilidad. Como sefiala Da Silva (2004: 39), la reglamentacion de éstas
operaciones bancarias y la liberalizacion del mercado cambiario fue el resultado
de un proceso que se efectué por medio de diversas normas del BC entre di-
ciembre de 1989 y la sancién de la Ley de Convertibilidad. Luego, el Decreto
146/1994 reglamento vy liberd la operacion de instituciones financieras de capital
extranjero, y le confiri6 a éstas igual trato que sus equivalentes domésticas. En
forma semejante, no fue por medio de la Ley de Convertibilidad que la Bolsa de
Valores y el mercado financiero y bancario fue desregulado y equiparado el trato
conferido al capital extranjero con respecto al nacional.

Consecuentemente, se percibe que en cuanto esquema cambiario el signifi-
cado de convertibilidad en el caso argentino es, ‘literalmente’, diferente al pro-
puesto por Arida. En Argentina, la fuerza esencial detrds del régimen de
convertibilidad era el compromiso gubernamental de asegurar, por medio de la
venta de sus reservas, la paridad cambiaria. En la utilizacion de Arida el signifi-
cado pareceria ser la libertad del mercado cambiario y del flujo de capitales con
el exterior.

Es interesante observar que el significado que Arida otorga a la convertibili-
dad es semejante al que el propio Domingo Cavallo, quien implemento dicho
régimen cambiario, le diera una vez que abandonara el Ministerio de Economia.
Dicha utilizacion entiende por ‘convertibilidad’ al acto de la ‘conversion’ de una
moneda en otro. Es decir, igualando al régimen cambiario de ‘convertibilidad’ al
hecho de conversion de la moneda doméstica en otras extranjeras con total li-
bertad. De la misma manera se expreso el propio Cavallo sobre el significado del
régimen argentino, menos de un afio antes de la debacle del sistema8. Asi, Ca-
vallo afirma que el peso argentino se habia vuelto “convertible como todas las
buenas monedas del mundo -el délar, el euro, elyen, el dolar canadiense o el
australiano, todas, son convertibles", dado que

Convertibilidad significa libre eleccion de la moneda con la que llevamos adelante
nuestras transacciones. Si los argentinos cobran sus sueldos en pesos y quieren
transformarlos en délares, o en euros, o en cualquier otra moneda, pueden hacerlo
sin costos y sin restricciones. Si quieren guardar sus ahorros en esas otras mone-

8 Reportaje a la revista argentina Noticias, el 13 de enero de 2001.
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das, o quieren endeudarse, o quieren prestar dinero o firmar contratos en esas
otras monedas, lo puede hacer porque, por ley, el peso argentino es convertible. Es
decir, el peso no es una moneda de la que no se puede salir. En ese sentido, la
convertibilidad va a ser eterna en la Argentina, porque es una suerte de propiedad
de la moneda que los argentinos conquistaron cuando, en la época de la hiperinfla-

cion, virtualmente repudiaron el austral y empezaron a manejarse con ddlares (Ca-
vallo, 2001).

Dado que ambos, Cavallo y Arida, entiende de igual manera el régimen de
convertibilidad no debe resultar sorprendente que el ex-Ministro argentino, al
procurar un caso ejemplo de moneda no-convertible haya elegido a Brasil: “Bra-
sil tiene una moneda inconvertible y los brasilefios no pueden guardar el valor de
sus ahorros ni cobrar sus sueldos en délares”. Cavallo ya se habia referido a la
convertibilidad con estos conceptos9. Lo interesante en adicionar es que tanto
las razones como las ventajas inmediatas y a largo plazo -cuando Cavallo prevé
que el tipo de cambio flotara libremente-, coinciden con la propuesta de Arida en
todo sentido. Segun sus palabras,

la convertibilidad es una propiedad de la moneda. Conservar la convertibilidad es
fundamental, porque los argentinos la conquistaron. La conquistaron cuando repu-
diaron a las distintas versiones de la moneda argentina que fueron usadas abusi-
vamente por los bancos centrales y los gobiernos para cobrarles a los argentinos el
impuesto inflacionario y distribuir arbitrariamente la riqueza. No se puede pensar en
un sistema monetario que le quite a la gente la posibilidad de elegir la moneda.
Cuando la moneda argentina tienda a ser mas valiosa que el délar, cosa que va a
ocurrir, en ese momento la moneda argentina va a flotar, pero no para devaluarse
sino para revaluarse frente al délar. Y en ese momento las tasas de interés de largo
plazo en pesos argentinos van a ser mas bajas que en doélares. Pero cuanto tiempo
pasara, eso no lo puedo decir, no menos de 5 o 10 afios (Cavallo, 2000).

Ahora bien, si se adopta tal definicion de ‘convertibilidad’, como hacen Arida
y Cavallo, que no es el tradicional dado que no se refiere al Currency Board,
entonces la experiencia histdrica argentina correspondiente para una compara-
cibn mas adecuada, no es el régimen cambiarlo de la década pasada, sino el
aplicado en el pais durante la segunda mitad de los afios 70’ durante la gestion
de Martinez de Hoz como Ministro de Economia.

En dicha ocasion, se aplic6 una politica de estabilizacion monetaria sobre la

base del uso de medidas de liberalizacién comercial y financiera con el exterior,
conjuntamente con una estrategia de tipo de cambio estable con actualizaciones

9 Reportaje al diario argentino Pagina/12, el 19 de noviembre de 2000.
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de desvalorizad6n pre-anunciadas (‘la tablita’10) para otorgar confianza y seguri-
dad en los agentes econdmicos. Simultdneamente, se permitid la libre entrada
de entidades financieras externas y se liber6 el mercado cambiario, asi como las
tasas de interés. No obstante, en momento alguno el BC asumié el compromiso
de intercambiar moneda nacional de su emisién por divisas en su poderll

4. CRITICA A LA PROPUESTA DE CONVERTIBILIDAD: TEORICA Y PRACTICA

Ferrari Filho et al. (2005) analizaron los puntos centrales entre los argumen-
tos de Arida. En primer lugar, constatan que no tiene comprobacion empirica la
afirmacién de este autor que las restricciones administrativas a las transacciones
en moneda extranjera aumentan las tasas de interés interna y externa por causa
de una mayor prima de riesgo.

De hecho, la experiencia histérica brasilefia muestra precisamente lo contrario: a lo
largo de los afios 1990, Brasil caminé en la direccién de una convertibilidad cre-
ciente de la cuenta de capital, sin que hubiese una tendencia de disminucién en
el riesgo-pais o en la tasa de interés doméstica real. (Ferrari Filho et al., 2005:
139-140).

Es importante, para nuestras reflexiones, resaltar la observacion que éstos
autores hacen sobre el alcance de la convertibilidad propuesta por Arida para
Brasil, para luego tener una base mas amplia para efectuar una comparacion
con respecto a la convertibilidad implementada en Argentina. Asi, Arida sostiene
que en Brasil la convertibilidad solo implicaria la ausencia de todo mecanismo
que impida o influya en el intercambio de moneda local por divisa. Frente a este
argumento, los autores sefialan que:

esa parcialidad sefializaria, por la propia l6gica del autor, una desconfianza en el
padréon monetario local, al inducir al agente a concluir que se le posee libertad ple-
na de acceso a la moneda extranjera, pero para su utilizacion en el territorio nacio-
nal, entonces la verdadera confianza del BC en el padr6n monetario no es
exactamente aquélla que él estd tentando mostrar. Al final, cudl es la razén que lo

10 La tablita consistia en pautas mensuales prefijadas y anunciadas de desvalorizaciéon
del tipo de cambio y de aumento de las tarifas publicas, decrecientes en el tiempo, y ten-
dientes a cero, momento en el cual se sustentaba que la tasa de inflacion interna seria
igual a la internacional, dado el contexto de apertura comercial y financiera.

1 Un anédlisis de las politicas cambiarias y monetarias de este periodo se encuentra en
Canitrot (1981), Schvarzer (1986) y Ferrari (1999).
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lleva a continuar a restringir el uso por parte de los agentes de la moneda extranje-
ra? (Ferrari Filho et al., 2005: 140)

Tampoco la evidencia empirica da sustento al argumento de Arida de que la
liberalizacion financiera en un contexto de politicas macroeconémicas “sdlidas”,
mejora la performance econdémica. Mas bien por el contrario, la liberalizaciéon
financiera ha sido frecuentemente asociada a una mayor instabilidad dado que

los flujos de capitales son fuertemente pro-ciclicos13 (Prasad et al., 2003, Golds-
tein, 2005)

Por otro lado, tampoco es convincente la linea argumental de Arida de que
renunciando el BC a los controles de capital, tendria mayor credibilidad la politi-
ca macroecondémica general. Arida sostiene que los agentes entenderian la con-
sideracion por parte del BC de introducir controles como una sefal del
organismo ‘saber algo que ellos no’. Pero criticos de Arida, como Belluzzo y
Carneiro (2004), Oreiro et al. (2004), Carvalho y Sicsu (2004), Ferrari Filho et al.
(2005), entre otros, observan que si el BC renuncia a una accion ultima de de-
fensa, queda en situacion vulnerable ante las vicisitudes del mercado financiero
internacional, corriendo el riesgo de un colapso cambiario por causa de una pa-
rada repentina (y no al contrario)14, fendmeno que se ha revelado recurrente en

12 Segln Ferrari Filho eta.l (2005: 140-141) “[pjor otro lado, hay una contradiccién entre
el argumento del autor de que, con libre convertibilidad, el BC no seria mas obligado
a mantener reservas en divisas, con el reconocimiento de que, frente a la existen-
cia de imperfecciones en el mercado cambiario, son necesarias intervenciones espo-
radicas del BC en este mercado. O sea, el propio Arida reconoce la necesidad, debido a
las imperfecciones del mercado, de intervenciones del BC, para el cual evidentemente
es necesaria la acumulacién de reservas. Probablemente, al contrario de lo que sugie-
re, con la convertibilidad plena seria necesario mantener un volumen de reservas en
moneda extranjera mucho mayor que en el caso en que el BC tuviese a su disposicién
instrumentos administrativos para contener o controlar los flujos de entrada y salida
de moneda extranjera”.

13 Sobre esta cuestién, Eichengreen y Leglang (2002) sostienen que la experiencia re-
ciente desde la Segunda Guerra Mundial muestra que los paises que se desarrollaron
hasta convertirse en ‘paises desarrollados’ inicialmente desarrollaron su mercado finan-
ciero doméstico, juntamente con una convertibilidad restricta y de controles de capitales,
y que solamente después liberaron su cuenta de capital. La convertibilidad, efectuada en
forma precipitada, puede comprometer el desarrollo del sistema financiero doméstico de
un pais emergente, en funcién justamente de la mayor instabilidad macroeconémica ge-
nerada por la volatilidad de los flujos de capitales externos.

14 Segun Ferrari Filho el al. (2005: 146), “[ajcreciéntese que el BC puede, a través de
cambios en la alicuota del Imposto sobre Operaciones Financieras (IOF) y otras medi-
das discricionarias (como un régimen de cuarentena sobre los flujos de entrada), in-
fluenciar los flujos de entrada y salida de capitales del Pais, contribuyendo, de esa
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la insercion de los mercados emergentes en un ambiente de globalizacién finan-
ciera (Calvo, 1998, Calvo y Reinhart, 2000). Para los criticos, es posible com-
probar un trade-off entre riesgo cambiario y riesgo de convertibilidad, éste ultimo
es eliminado por medio de la plena convertibilidad de la cuenta de capital y fi-
nanciera, pero al costo de un aumento significativo de la prima de riesgo.

De esta manera, antes de embarcar en el analisis del caso argentino, se ob-
serva que los argumentos presentados por Arida muestran debilidades en justifi-
car las conclusiones arribadas por el autor. A esto se suma su nocién de que los
controles de capital son sefiales de un sistema monetario de menor calidad, deri-
vando en la desconfianza en la moneda doméstica como reserva de valor. Esto
se deberia a que el padron monetario sufre una debilidad “genética-estructural”.

Belluzzo y Carneiro (2004) y Ferrari Filho et al. (2005) destacan que es una
paradoja que la mejor manera de que el BC sefiale que confia en el padron mo-
netario local es permitir que los agentes se escapen del mismo cuando y en la
magnitud que deseenls Adoptando una perspectiva inversa, los autores conclu-
yen que la debilidad “genética-estructural” del padron monetario brasilefio deriva
de profundos desequilibrios estructurales de esta economia, que no seran re-
sueltos por la adopcion de un régimen de plena convertibilidad.

En esta misma linea de argumentacion, si Arida por convertibilidad entiende
la libertad de los agentes privados para efectuar transacciones cambiarias, la
cuestiéon de la debilidad genético-estructural de la moneda tampoco resultard
solucionada por un régimen de convertibilidad como él propone dado que, como
sefialan Belluzzo y Carneiro (2004), si por alguna razon los agentes prefieren
moneda divisa a moneda local y no encuentran otros agentes dispuestos a efec-
tuar la conversion contraria, el sistema no otorgara la confianza que Arida supone.
Es decir, continuara habiendo diferencias entre ambas monedas que se reflejaran
en las tasas de interés internas por medio de algun tipo de prima de riesgo.

Asumimos aqui que una critica analitica de la propuesta de Arida debe sus-
tentarse en un concepto de moneda capaz de rescatar la tradicion keynesiana

manera, para (i) la estabilizacion de los flujos de capitales, y (ii) la reduccién en la
volatilidad del tipo de cambio”.

15 Méas bien, se podria platear un razonamiento inverso dado que, en cierta medida y
extensidn, el hecho de que una convertibilidad restricta faculte al BC a modificar las nor-
mas del mercado cambiario segin las necesidades de politica econémica, como recono-
ce Arida, puede ser interpretado como potencialmente positivo por parte de los agentes,
ya que sefiala una preocupacion por parte de la institucion con el mantenimiento de la
calidad del sistema monetario local.
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gue valoriza la percepcion de que las decisiones privadas de inversion se dan en
un ambiente en donde prevalece la incertidumbre con respecto a la rentabilidad
y a la liquidez futura de los activos reales y financieros. En este contexto, la mo-
neda surge no solamente como un denominador comun de la riqueza privada,
sino, también, como un elemento de seguridad en momentos en que el sistema
economico opera en condiciones de mayor stress (Keynes, 1964, Davidson,
1996). En esta perspectiva se considera que en una economia capitalista la con-
fianza en el patrén monetario vigente depende de que el Estado, como gestor de
la moneda, pueda evitar la posibilidad de que algin centro de decisién privado
influya en el arbitrio de la cantidad y del valor de la moneda en beneficio propio.
Es en ese sentido, que el Estado debe preservarse como un gestor monetario
ubicado ‘por encima’ de los estratos mercantiles privados y particulares. La per-
manencia de un patron monetario depende de las posibilidades del Estado de
cumplir estas funciones y “no en automatismos relacionados a una imaginaria
escasez del metal o al caracter supuestamente natural de la mercaderia-
moneda” (Belluzzo y Almeida, 1990: 63), que, en tiempos modernos, conduce a
solicitar una politica de convertibilidad o de Currency Board. Para estos autores,
por el contrario, en los sistemas monetarios modernos,

la moneda es administrada en primera instancia por los bancos que tienen el poder
de avalar el crédito de cada uno de los centros privados de produccién y de genera-
cion de riqueza y, como base en esto, emitir obligaciones contra si mismos, o sea,
dinero. La creacién monetaria hasta aqui depende exclusivamente de que los ban-
cos sancionen la apuesta privada. En segunda instancia, el Estado, a través del
Banco Central, revalida o no el crédito al que los agentes juzgan tener derecho y los
bancos adelantan a los centros privados de decisién (Belluzzo y Almeida, 1990: 63).

De esta manera, para la estabilidad monetaria es preciso avanzar en la
comprension de la funcién del propio dinero en una economia capitalista moder-
na. La vision de Arida trata a este simplemente como un utensilio conveniente en
las transacciones econémicas. Alun cuando admite que la moneda se comporta
como reserva de valor, ésta accion no resalta que en ese sentido constituye para
el agente su movil final. Inversamente a esta nocién, creemos que la aceptacion
de una moneda como eje del comportamiento de los agentes econémicos impli-
ca que ellos estan apostando a enriquecerse teniendo a la misma como parame-
tro de los resultados. Consecuentemente, asi explican ellos lo que implica este
reconocimiento por parte de los agentes en una economia ‘nacional’. Belluzzo y
Almeida (1990) explican adecuadamente esta nocion, en donde:

solamente un instrumento dotado de reconocimiento directamente social, garanti-
zado por el Estado o por un organismo que represente los intereses generales de
los estratos mercantiles y que esté por encima de ellos es capaz de asegurar la va-
lidez de las decisiones y de los criterios de enriquecimiento' privado en las econo-
mias capitalistas ... Esto significa que los agentes privados reconocen que: -el
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representante general de la riqueza, la forma social del enriqguecimiento, no puede
ser producida directamente por los agentes individuales; -ninguna decision arbitra-
ria es capaz de sustituir al dinero en sus funciones por cualquier otra mercaderia o
contrato particular (Belluzzo y Almeida, 1990: 63-64)18

Los puntos centrales que diferencian ambas concepciones son que, por un
lado, en la tradicion keynesiana enfatizada aqui se parte de un nexo que vincula
el comportamiento de los agentes con la estabilidad del patron monetario, mien-
tras que Arida reduce toda esta cuestion a una simple objetividad de encontrar
un mecanismo adecuado de administracion de la moneda. Dado que la gestién
monetaria ha estado en el pasado sujeta a la arbitrariedad, y juzgamiento errado
-para no decir corrupcién- de los administradores locales, no sélo las reglas
monetarias no han sido claras y influenciadas por grupos de presion, sino que
por ello ha perdido credibilidad la propia moneda. Es decir, para recuperar la
aceptacion de la moneda, es preciso encontrar un mecanismo administrativo
fuerte que evite la repeticion de éstos hechos.

Consiguientemente, la propuesta de “convertibilidad plena” se reduce a éste
mecanismo para la administracion del real. Dado que Arida no menciona ninguna
razon econdmica por la cual una moneda se transforma en divisa, su argumento
peca de una inconsistencia légica ¢Por qué causa una moneda se transforma en
divisa y otra no? M4&s aun, ¢Precisaron las dividas de hoy para transformarse en
tales de un instrumento de administracion como Arida sugiere? O, también, ¢por
gué los administradores de las monedas divisas actuales no se comportaron o
comportan como los de las monedas no-divisas? Estas consideraciones criticas
apuntan hacia la observacion de Belluzzo y Carneiro (2004: 220) cuando afirma-
ron que “la remocion de hecho o de derecho de las restricciones a la convertibili-
dad en el plano doméstico no vuelve la moneda nacional una referencia o una
reserva de valor en el plano internacional'. Es decir, que una moneda no se redu-
ce a una simple regla administrativa. Desde otra éptica, sin embargo, ¢cuales
serian los efectos de tal remocidn de las restricciones de convertibilidad?

Para analizar esta pregunta es preciso, nuevamente, retomar algunos con-
ceptos tedricos. En una economia moderna, el dinero tiene un papel esencial
dado que “booms y depresiones son un fenémeno peculiar de una economia en
la cual... el dinero no es neutral’ (Keynes, 1973: 411). Asi, las distintas mone-

16 Segun Belluzzo y Almeida (1990: 64): “Si en cuanto referencia de cada productor y
centro privado de decisi6n su gestidn tiene que preservar su forma directamente social,
esta gestion no se puede efectuar a través de una relacion inmediata del administrador de
la moneda (el Estado) con los productores. De lo contrario, se introduciria el mismo riesgo
de ejercicio arbitrario del poder de monetizacién que cualquier agente privado tendria,
caso fuese titular da prerrogativa de producir o de sustituir al dinero”.
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das, asi como los diferentes activos, poseen una desigual capacidad de generar
0 mantener riqguezas. Esto no impide que coexistan sin que esta disparidad deri-
ve en una situacion critica. No obstante, como explicara Keynes, no todas estas
posibilidades resultan indiferentes en momentos criticos, que es cuando estas
economias descubren el papel esencial y peculiar del dinero en su dinamica. De
esta manera, cuando surge cierta desconfianza en algunos activos o monedas,
los agentes expresan una escala de preferencia transformando sus riquezas en
la moneda que creen que conservard mejor su riqueza, cuya consecuencia mas
habitual es el alto desempleol7. En ‘La Teoria General’, Keynes explica clara-
mente los vinculos entre el impulso individual de enriquecimiento en una econo-
mia monetaria con el desempleo, y cdmo debe actuar la Autoridad Monetaria
frente a esta inherente caracteristica del sistema capitalista moderno:'

El desempleo surge, es decir, porque los agentes quieren la luna; -las personas no
pueden ser empleadas cuando el objeto de deseo (es decir, el dinero) es algo que
no puede ser inmediatamente suprimido. No hay otro remedio, sino persiadir al pa-
blico que el queso verde es practicamente la misma cosa y poseer una fabrica de
queso verde (es decir, un banco central) bajo control publico (Keynes, 1964: 235).

Asi, la tradiciébn de Keynes y de los autores keynesianos como Davidson
(1996, 2002), Minsky (1991), Kregel (1998), Belluzzo y Almeida (1990), entre
otros, describe el proceso de acumulacion privada en las economias capitalistas
modernas que tiene una insuperable determinacién social. Es decir, si bien la
procura de enriquecimiento es individual, por otro lado, el objeto que mide y de-
termina tal resultado final tiene una caracteristica ineludiblemente social. Conse-
cuentemente, la convivencia de distintas formas de dinero y de activos
encuentra un momento critico de continuidad cuando los agentes econdmicos
sienten la necesidad de resguardar sus riquezas y patrimonios en la forma co-
munmente reconocida o aceptada de ‘dinero social’18 es decir:

la acumulacién privada da riqueza, la descoordinacién y la anarquia de las decisio-
nes tienden a hacer el futuro temible y el temor puede concentrar la preferencia de
los poseedores de riqueza en un activo que imaginan estar dotado de la propiedad
del valor absoluto, en el sentido de que tendria una capacidad adquisitiva y liberato-
ria invariable ahora y en el futuro. Es muy importante la observacion de Keynes de

17 Segun Keynes (1973: 408-409) “el dinero juega un papel propio y afecta las motivacio-
nes y las decisiones es, en suma, uno de los factores operativos en la situacién, por lo
que el curso de eventos no puede ser previsto, ni en el largo ni el corto plazo, sin el cono-
cimiento del dinero entre el primer estado y el dltimo ”

18 Los argumentos de Belluzzo y Almeida (1990) se vinculan no solo em la tradicién key-
nesiana, sino también com los andlisis que parten de una perspectiva marxiana, como
Aglietta y Orlean (1982).
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gue este activo no puede ser producido de forma privada, ain que, en condiciones
de crecimiento estable de la economia, los productores privados tengan la impre-
sion de ‘producir dinero' con la venta de las mercadorias particulares. Esta ilusion
se deshace cuando el ‘mercado’ recusa la transformacion del dinero particular’ en el
‘dinero social’. En este caso, los poseedores del dinero directamente social, y que
escapa al control de cada productor privado, revelan su preferencia por la liquidez,
subiendo la tasa de conversién de la riqueza privada en la riqueza social (Belluzo y
Almeida, 1999: 254).

Por lo tanto, lo esencial al evaluar como funcionard una economia es detec-
tar cual es “el dinero soda!', o qué es dinero en Ultima instancia. Los distintos
grados de concrecién de cada dinero/ activo en “dinero social' deriva en que las
relaciones mutuas se traduzcan en diferenciales de tasas de interés. De esta
manera, una estrategia de “convertibilidad plena” no tiene, en-realidad, el efecto
de anular la diferencia entre monedas, sino, mas bien, en transformar cualitati-
vamente al ‘dinero social’ de la moneda doméstica a una moneda divisa. Si esta
diferencia no existiese, es decir sino fuese real, la propuesta de Arida directa-
mente no tendria sentido alguno ¢Para qué proponer una convertibilidad de
monedas si no hubiese diferencia? Si hay diferencia, es claro que, desde la
Optica de enriquecimiento individual, es mas ventajoso ganar en divisa que en
moneda local. Por lo tanto, resulta evidente que posibilitada la reforma de Arida,
en todos los planos, los agentes se sentiran cada vez mas impulsados a medir
el resultado econdmico de sus actividades en una moneda divisa que en la
moneda domeéstica.

Si esto dltimo sucede, entonces el tipo de cambio tendera a fijarse de alguna
manera, es decir no podra variar libremente de la manera que Arida se imagina,
porque estas fluctuaciones generaran temores en los agentes sobre sus rique-
zas en el futuro. Es por eso, que entre las caracteristicas que Arida sefialaba
que diferenciaban su propuesta del caso argentino, todas las demas resultan ser
irrelevantes o secundarias, a la larga, con respecto a la que admitia para aplicar
en Brasil. Consecuentemente, que la paridad sea o no fijjada por ley es totalmen-
te irrelevante, y no tiene importancia alguna, ya que tal medida sélo se adoptd
para dar mayor confianza, en lo que Arida llamaria, del acto administrativo. La
paridad no dura mas o menos porque haya una ley por detras; ésta es sélo una
formalidad cuyo Unico impacto es la confianza que los agentes pueden sentir en
el régimen cambiario, pero, en si, no determina un cambio cualitativo ni en la
moneda doméstica ni en la economia.

Por otro lado, Arida sefialaba que la convertibilidad argentina implicaba, si-
multdneamente, una regla de politica monetaria. Aqui se reitera que si los agen-
tes pasan a considerar como “dinero sociar una moneda externa, tal regla de
emision doméstica pasa a darse de hecho, en cuanto los agentes reaccionan
negativamente cada vez que sienten que la moneda local se desvaloriza, o pue-
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de hacerlo, frente a la divisa y, en consecuencia, huyen de ésta para resguar-
darse en la divisa. Asi, entre las diferencias que Arida apunta entre su propuesta
y el régimen argentino, la Gnica esencial es aquella que dice que la convertibili-
dad argentina se caracterizaba “en el plano de las obligaciones de pago, la posi-
bilidad de quitar contratos y fazer pagamentos dentro del pais en délares” (Arida,
2003b: 151). Pero, como se manifestd anteriormente, esta caracteristica de la

economia argentina, en si, no tuvo que ver con el régimen de convertibilidad, v,
incluso se inici6 antes de aquél.

En realidad, el inicio ese atributo del sistema monetario argentino, como el
propio modelo de convertibilidad implementado, tiene su origen en la menciona-
da experiencia de liberalizacion financiera de la segunda mitad de la década del
70’. Aquél modelo so6lo difirié de lo que Arida propone en que poseia un elemento
de tipo de cambio fijo de devaluaciones periddicas pre-anunciadas. No es que se
guiere desmerecer el hecho de que, en aquella ocasion, el tipo de cambio estaba
fuertemente sobrevaluado. Pero es claro que en la medida en que se permite la
‘libre convertibilidad’ tales elementos pasan a forzarse por si mismos. Por ejem-
plo, Arida da a entender que si hubiese un modelo como el que propone, el hecho
de permitir la libre convertibilidad, haria que por la tranquilidad que esto generaria
en los agentes, el tipo de cambio de hecho seria relativamente estable. Pero con
el tiempo tal estabilidad cambiaria depende no solo de una decisiéon de politica
econdmica, sino también de desempefio econdmico. Si éste desempefio brasile-
flo no se equipara al de paises con monedas divisas, la rigidez cambiaria se im-
pone so pena de pérdida de confianza en la moneda doméstica.

Pero una vez que se impone esta rigidez, que el ‘dinero social’ es la divisa y
no la moneda doméstica, la dinamica econdmica es otra. Cualitativamente no es
comparable a aquella otra situacion en la cual los agentes econémicos juzgan o
valoran sus resultados econémicos en moneda local. En esta nueva dinamica,
no es que el tipo de cambio tiende a ser rigido; directamente tiene a desapare-
cer. Eso fue lo que sucedi6 en la Argentina. La permanencia de la moneda do-
méstica fue solo formal, en el sentido de que no poseia autonomia alguna frente
a la divisa. En esas condiciones, surge una rigidez monetaria dado que la oferta
de moneda es un resultado del balance de pago, pero dado que predomina,
abierta o veladamente, la divisa como moneda ‘local’ es reducida o nula la capa-
cidad de un pais de adecuar la cantidad de dinero a sus necesidades econémi-
cas. En suma, la economia pasa a funcionar como si estuviese implementando
una politica monetaria restrictiva con altas tasas de interés que perjudican la
actividad productiva.
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5. CONCLUSIONES

En la actual etapa de desarrollo de las economias capitalistas, en donde
existe una creciente interpenetracion de los mercados y el predominio de un
ambiente de desregulacidn, especialmente en el sector financiero, el desempefio
de la cuenta capital y financiera ha sido el principal determinante de la evolucion
del balance de pagos de los paises, y asi, de la evolucion en el valor externo de
sus monedas y en la oferta doméstica de crédito19 (Cepal, 2002). En paises peri-
féricos, como Argentina y Brasil, que presentan niveles elevados de pasivos
externos (de corto, o mediano y largo plazos en instrumentos de deuda e inver-
sion), aquella relacién de causalidad es aun mas acentuada. Los movimientos
recurrentes de boom-and-bust de los flujos de capitales vienen afectando a la
periferia capitalista y creando condiciones domésticas de elevada volatilidad
(Prasad et al., 2003). Por otro lado, paises que optaron por un abordaje mas
cauteloso en el tratamiento de los flujos financieros externos mostraron una ma-
yor capacidad para aprovechar los beneficios de la globalizacién, minimizando
sus riesgos potenciales (Carvalho y Sicsu, 2004).

La limitacién en la convertibilidad plena de la cuenta capital y, por lo tanto, el
establecimiento de limites para la constitucion de activos y pasivos en moneda
extranjera, viene siendo sefialada, incluso dentro del establishment oficial, finan-
ciero y mercado (Edison et al.,, 2002, Dooley y Garber, 2005), como una opcion
racional de defensa macroecondmica para paises emergentes marcados por sus
niveles relativamente inferiores de desarrollo econémico e institucional cuando
se toma como parametro las economias centrales. Es exactamente por eso que
procuramos argumentar que la adopcién integral de la propuesta de libre conver-
tibilidad del real presentada por Arida trae el riesgo no insignificante de generar
mayor instabilidad macroecondmica para Brasil, con efectos disruptivos sobre el
patrén monetario de este pais. Su implementacion, consecuentemente, podra
tener un efecto opuesto al anunciado. La convertibilidad plena, al actuar con el
sentido de eliminar el riesgo de conversion, podria incrementar el riesgo cambia-
rlo de forma tal que el resultado final de ambas variaciones sea un aumento de
la tasa de interés doméstica, produciendo efectos negativos sobre el crecimiento
econdémico de Brasil.

Por otro lado, es notorio que, a lo largo de las dos Ultimas décadas, el creci-
miento de la economia brasilefia ha sido limitado por la restriccion externa vy,
esta no resulta necesariamente solucionada Unicamente por modificaciones en
la cuenta de capital y financiera del balance de pagos. De hecho, con o sin libre
convertibilidad, no hay ninguna garantia de que habra un saldo neto positivo en

19 Para una perspectiva convencional, ver Calvo (1998) y Aziz et al. (2000).
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los flujos de capitales que ingresen de magnitud suficiente para financiar el cre-
cimiento de la economia en forma adecuada.

La cuestion central de la restriccion externa se encuentra en la dificultad en
garantizar un resultado en cuenta corriente que no sea determinado por la cuen-
ta de capital y financiera del balance de pagos. Es decir, la ruptura de la restric-
cién externa soélo sera posible cuando los superavits comerciales no se obtengan
al costo de la reduccién de la absorcién interna. Siendo asi, la libre convertibili-
dad puede agravar la restriccion externa, al no ser un instrumento, por lo menos
a priori, capaz de garantir el aumento de las inversiones que intensifiquen el
contenido tecnolégico de la estructura industrial brasilefia.

El ejemplo argentino es una referencia importante en este sentido. En primer
lugar, se sostiene en este trabajo que la experiencia histérica argentina que mas
corresponde al modelo propuesto por Arida, no es la reciente implementacion de
convertibilidad en los 90’ sobre el molde de un Currency Board, sino la experi-
mentada en la segunda mitad de la década del setenta. No se afirma aqui que
todas las caracteristicas de aquélla experiencia son similares a lo que plantea
Arida, ni tampoco que las Autoridades Monetarias de la Argentina de ese mo-
mento se comportaron de acuerdo a las sugerencias de este autor. Lo que se
manifiesta en este articulo que en cuanto modelo el alcance de convertibilidad
de la moneda doméstica ambas son parecidas, ya que la Argentina permitio el
libre movimiento de recursos monetarios con el exterior, sin que existiria, como
en el caso reciente, un compromiso oficial del BC en “convertir”, al tipo de cam-
bio, moneda local en divisa de respaldo.

Pero, por otro lado, en segundo lugar, se asegura en este texto, utilizando la
terminologia de Arida, que luego de una experiencia de convertibilidad plena se
crean las condiciones para que la propia dindmica posterior de la economia do-
méstica desemboque en una convertibilidad tipo Currency Board. Esto sucede
porque, como afirman Belluzzo y Carneiro (2004), tal mecanismo de conversion
no hace a la moneda local un equivalente a una moneda divisa. Por lo tanto, el
efecto mas probable de esa politica cambiaria y monetaria es sustituir la divisa
en el lugar de la moneda doméstica como referencia o base del “dinero social”.
Es decir, hace que los agentes pasen a evaluar y a determinar sus acciones
econdmicas sobre un célculo de lucro medido, ya no en moneda doméstica, sino
en alguna divisa. Siendo asi, luego, un esquema de convertibilidad tipo Currency
Board pasa de imponerse, tarde o temprano, indefectiblemente. En consecuen-
cia, la propuesta de Arida se aleja de la reciente experiencia argentina Unica-
mente por una razén temporal.
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LA U INVERTIDA EN CANADA:
¢SE HA REVERTIDO EL PROCESQO?

César Gallo P.’
Escuela de Economia, UCV

Resumen:

Siendo Canada un pais altamente desarrollado, cuya economia transcurrié por un proceso de
transicién de tradicional a moderna y en donde sus habitantes disfrutan en la actualidad de un
alto nivel de vida, en promedio, este articulo se basa en el supuesto de que este pais cumple
las condiciones para haber verificado la hipétesis de la U invertida y explora la posibilidad de
gue el proceso haya comenzado a revertirse, tal como al parecer ha ocurrido en otras econo-
mias altamente desarrolladas. Con este propésito se hace una extensa revisién de literatura
reciente sobre el tema y de estadisticas que abarcan un periodo de por lo menos 25 afios, en-
contrandose que si bien no se puede afirmar que la U invertida se haya verificado en el caso de
Canad4, hay evidencias que indican una tendencia creciente de la desigualdad y de los grupos

que devengan bajos ingresos.

Palabras claves: Crecimiento econdmico, desigualdad, U invertida, Canada.

INTRODUCCION

Segun algunos enfoques uno de los principales obstaculos que confrontan
los paises para lograr un desarrollo econdmico sostenible son los altos niveles
de desigualdad entre sus habitantes y los intolerables niveles de pobreza en
muchos de ellos. Pero a su vez existen enfoques a través de los cuales se ar-
gumenta que los altos niveles de desigualdad son necesarios para impulsar ini-
cialmente el desarrollo econémico, el cual, al alcanzar un determinado nivel,
logrard revertir el proceso automaticamente haciendo disminuir la desigualdad
hasta el punto en que se logre un bienestar social, mediante una distribucién
equitativa de los beneficios del crecimiento econdmico. Los que sostienen este
ultimo argumento dan respaldo a la famosa hipoétesis de la U invertida lanzada
por Simén Kuznets en 1955, momento en que se inici6 un interesante debate,
aun no concluido, sobre la relacién entre el crecimiento econémico y la desigual-
dad de ingresos. El estudio de Kuznets se basé en informacién de los Estados
Unidos, el Reino Unido y Alemania, los cuales son hoy paises altamente des-
arrollados. Debido a esto, los investigadores que respaldan esta hipotesis sos-
tienen que el proceso econdmico de los hoy llamados paises en desarrollo se
encuentra en el lado izquierdo de la U invertida, lo cual justifica los elevados
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niveles de desigualdad que registran y con esto, tal vez, la pobreza, pero que el
proceso se debe revertir posteriormente beneficiando a la mayoria de la pobla-
cion, siguiendo asi el patron que se observo en las economias hoy desarrolladas.

Pero paradéjicamente el proceso pareciera estarse revirtiéndose en las eco-
nomias desarrolladas, ya que algunos investigadores reportan que después de
haberse mantenido la desigualdad en niveles relativamente bajos, ésta ha co-
menzado a experimentar un continuo crecimiento en décadas recientes. Asi, por
ejemplo, Matyas, Kénya y Macquarie (1998) reportan un coeficiente de Gini cre-
ciendo paralelo al PIB en Dinamarca, Japon y Suecia. Ademas, Kirby (2000), al
revisar la evidencia sobre la creciente desigualdad en los PDs, encuentra que en
los EEUU la desigualdad aumenté constantemente desde mediados de los 70s y
a lo largo de los 80s, mientras que en el Reino Unido (RU) la desigualdad estuvo
disminuyendo hasta casi finales de los 70s, pero el coeficiente de Gini aumenté
en mas del 30% entre 1978 y 1991, lo cual, segin Kirby (2000), es mas del do-
ble de la disminucion de la desigualdad en el RU de 1949 a 1976. Este es un
hallazgo que coincide con el de Goodman, Johnson, y Webb (1997), quienes
sefialan que en el RU desde 1977 en adelante la desigualdad, medida por el
Gini, ha registrado un continuo incremento, lo cual es histéricamente inusual.
Adicionalmente, Kirby (2000) reporta una tendencia al alza en la desigualdad en
Australia a lo largo de los 80s, asi como su aumento en Nueva Zelanda a finales
de los 80s. Es interesante observar que estos autores coinciden al reportar un
crecimiento de la desigualdad en dos de los tres paises estudiados por Kuznets
en 1955 que dieron soporte para su paradigmatica hipétesis.

Ahora bien, Canada es también un pais con un alto nivel de desarrollo y ha
sostenido simultaneamente con su crecimiento econdmico un alto nivel de bien-
estar social y de desarrollo humano, siendo uno de los méas altos del mundo,
privilegio compartido con algunos de los paises escandinavos como Noruega.
Esto podria sugerir que, de haberse verificado la hipétesis de la U invertida en el
caso canadiense, el proceso pareciera no haber tendido a revertirse hasta el
momento y que aln se encuentra en el lado derecho de la curva. Esta situacion
hace del estudio del comportamiento de la relaciéon entre el crecimiento econé-
mico y la desigualdad en el contexto canadiense, un caso realmente interesante.
Como su titulo lo indica, este articulo aborda la pregunta concerniente a si el
proceso de la U invertida se ha estado revirtiendo también en Canada, como al
parecer ha estado ocurriendo en otros paises desarrollados. Para esto se exa-
mind una gran cantidad de trabajos de investigacion y estadisticas reportadas en
los mismos, habiéndose encontrado, contrario a lo que se habia pensado, una
tendencia creciente de la desigualdad también en Canada en las décadas re-
cientes, acompafiada de un crecimiento de los grupos que devengan bajos in-
gresos. Los resultados de este trabajo se exponen en las secciones siguientes.
En la segunda seccidén se aborda una breve descripcion de la economia cana-
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diense, con el fin de proporcionar al lector una idea del tipo de crecimiento eco-
nomico que se ha dado en Canada. En la Seccion 3 se describen las tendencias
de la relacién entre el crecimiento econdémico y la desigualdad desde los afios
70s hasta comienzos de la presente década, las tendencias del bienestar eco-
noémico y de la relacién entre la productividad y el salario. La Seccién 4 esta
dedicada a las tendencias en los niveles de pobreza, o como son llamados en
Canada “grupos de bajos ingresos”. La quinta seccién describe las politicas de
redistribucion mas importantes que han adoptado los gobiernos, destacando las
reformas recientes. Termina el articulo con una seccién de conclusiones.

Es importante destacar que el andlisis y los resultados que aqui se presen-
tan estan basados en la informacion recopilada durante una visita del autor de
cuatro semanas a Canadd, con financiamiento del programa “Faculty Research
Program” (FRP) de la embajada de Canadé en Venezuela. Durante esta corta
visita el autor tuvo la oportunidad de entrevistarse con varios de los autores a
qguienes en este trabajo se hace referencia y obtener informacién estadistica de la
oficina oficial de estadisticas de Canada: “Statistics Cafiada”.

2. BREVE RESENA SOBRE LA ECONOMIA CANADIENSE1

En 2003 Canadé ocupaba el noveno lugar dentro de los paises con mayor
Producto Interno Bruto (PIB), a pesar de concentrar una poblacién total de tan
s6lo 31 millones de habitantes. Esto hace sospechar que es un pais que se en-
cuentra en la posibilidad de proporcionar un buen nivel de vida a sus ciudada-
nos. De hecho, el reporte de las Naciones Unidas de 2000 sobre Desarrollo
Humano clasificaba a Canada, por séptimo afio consecutivo, como el mejor lugar
en el mundo donde vivir, basado en el nivel de vida, esperanza de vida y logro
educativo de sus habitantes. Sin embargo, fue desplazado al tercer lugar de esa
clasificacion tanto en 2001 como en 2002.

Aungue la intervencion del Estado es considerable, al menos en compara-
cion con la economia de los Estados Unidos (EEUU), la economia canadiense
es de orientacion capitalista de libre mercado. Por un periodo bastante largo los
recursos naturales y la agricultura fueron los pilares de la economia de Canada.
Hacia los siglos XVIII y XIX se apoyaba en préstamos del exterior y atraia impor-
tantes cantidades de capital extranjero, importaba bienes manufacturados, los
cuales pagaba con materias primas y granos. No es sino en el siglo XX, y en
particular después de 1945, cuando se evidencian profundos cambios en la
orientacién de la economia. Los sectores manufacturero y de servicios superan

1Esta descripcién estd completamente basada en el documento de Thompson, (2003).
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ahora de manera arrolladora al sector primario en términos de su contribucién
tanto al PIB como al empleo total en el pais, la cual es una caracteristica comuin
de las economias desarrolladas. No obstante, debido el reducido tamafio de su
mercado interno, el pais debe mantener una intensa actividad de comercio inter-
nacional que le permita mantener su nivel de prosperidad. Esto explica que el
comercio exterior genere el 40% de su PIB. Pero esta dependencia del comercio
internacional hace a su economia particularmente vulnerable a las tendencias
econdmicas mundiales y al proteccionismo. El problema mas grave de esta.de-
pendencia es que su comercio internacional estd practicamente dominado por
un sélo pais, EEUU, al cual destina el 85% de sus exportaciones, mientras que
el 70% de sus importaciones proviene de este mismo pais. Peor aun es el hecho
de que una importante proporcion de la economia esta controlada por capital
extranjero, especialmente de los EEUU.

El comercio con Canada es también de creciente importancia para los
EEUU. Un quinto del flujo de las exportaciones e importaciones de los EEUU va
y viene de Canada. De hecho, Canada es el mayor proveedor de la energia im-
portada por los EEUU (petréleo, uranio, gas natural y electricidad). Esta estrecha
conexién entre ambas economias, hace que la canadiense siga de cerca las
crisis de la economia de los EEUU. Cuando la economia de los EEUU entra en
recesion, arrastra a la canadiense en la caida, aunque usualmente le toma un

poco méas de tiempo recuperarse, pero los periodos de auge la benefician de
manera importante.

A lo largo de toda la historia del pais, las materias primas y la agricultura han
proporcionado los fundamentos del desarrollo econdmico de Canada. Pero hoy
en dia este sector primario absorbe tan solo el 5% de la fuerza de trabajo y pro-
porciona menos del 8% del PIB. En particular, la agricultura ha decaido en im-
portancia de manera evidente. Por ejemplo, en 1900, aproximadamente el 75%
de los canadienses estaban ocupados en actividades agricolas. Pero este por-
centaje cae al 29% hacia 1946, mientras que hoy en dia proporciona el sustento
a menos del 4% de la poblacion total y representa no mas de un treintavo del
producto total canadiense. Por su parte, las otras actividades del sector primario
le dan sustento a menos del 2% de la poblacién total canadiense. Sin embargo,
es importante destacar que la informacién anterior parece disminuir la importan-
cia que tiene el sector primario en la economia global canadiense hoy en dia,
cuando en realidad este sector constituye la base para muchas actividades ma-
nufactureras, tales como las de la madera, productos de papel, alimentos y be-
bidas y derivados del petréleo. Mas aun, cerca de la mitad de sus exportaciones
la constituyen materia prima o semi-procesada, la cual es una proporcién bas-
tante elevada para cualquier pais desarrollado.
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No obstante, la canadiense ya no es una sociedad rural. Por el contrario, es
predominantemente industrial y altamente urbanizada. La manufactura represen-
ta cerca de un quinto del producto total y le proporciona empleo al 16% de los
canadienses, aun cuando esta cifra tiene tiende a disminuir. Entre 1989 y 1992
se evidenci6 una pérdida de un quinto de los empleos en el sector manufacture-
ro. En términos de venta, la industria mas grande es la de refinacidon petrolera,
seguida por la automotriz, pulpa y papel, procesamiento de la carne y la industria
de hierro y acero. En términos de empleo, la automotriz y la de pulpa y papel son
las méas importantes.

Una caracteristica muy particular de la industria canadiense es que es alta-
mente concentrada. Regionalmente lo esta en las provincias de Québec y Onta-
rio. Ademas, esta concentrada en pocas compafiias, un alto porcentaje de las
cuales son extranjeras. De hecho no existe ningln otro pais industrializado que
tenga una proporcién tan alta de su economia en manos extranjeras como la
tiene Canada, asi como una porcion tan grande de su riqueza en manos de una
sola nacién extranjera: los EEUU.

Como ocurre con la mayoria de las economias desarrolladas, el sector que
crece mas rapido en Canadé es el de los servicios. Cuando se le considera glo-
balmente, es decir, incluyendo el comercio al detai y al por mayor, finanzas,
transporte, recreacién y gobierno, este sector emplea % del total de la pobla-
cion canadiense.

El Estado Canadiense tiene una fuerte intervencion en la sociedad y en la
economia, hecho éste que goza del apoyo de la mayoria de la poblacién. Esta
intervencién es visible en el gran nimero de industrias nacionalizadas. Estas
industrias se encuentran practicamente en cada aspecto de la vida canadiense,
como por ejemplo, la cultura, el comercio, el transporte, la vivienda, la industria
del acero, las finanzas, entre otros. Pero tal vez la intervencién mas destacada
del Estado Canadiense es su accion redistributiva de la riqueza del pais con el
objeto de disminuir las diferencias entre sus ciudadanos. De hecho, Canada
posee una extensa y costosa red de bienestar que se mantiene aun en los pe-
riodos de austeridad. El gasto en bienestar social en Canada actualmente con-
templa aspectos tales como pensiones, proteccion a la incapacidad, seguro de
desempleo, beneficios a la nifiez2, maternidad y bienestar, subsidios a la vivien-
da y atencion médica gratuita.

2 Todos los padres con hijos menores de 18 afios viviendo en el mismo hogar tienen
derecho automaticamente a una mensualidad igual a $29,95 (CAN) por cada nifio, canti-
dad ésta que es imponible.
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El sistema de atencion médica es pagado en gran parte por impuestos, aun-
gue cerca de un cuarto de! gasto total en salud proviene del sector privado. Ori-
ginalmente el gobierno federal pagaba la mitad de estos gastos pero, debido a
las politicas de recorte, esta contribucién se ha reducido grandemente siendo en
la actualidad de un 14%, por lo que las provincias han asumido estos costos
cada vez en mayor proporcion. Esto ha llevado a que, dentro de lineamientos
federales, las provincias operen sus propios sistemas de salud, los cuales son
bastantes caros, obligando a los gobiernos de provincia a gastar cerca de un
tercio de sus presupuestos en el mantenimiento de los mismos.

Un hecho importante es que Canadéa enfrenta una situacion de costos de sa-
lud continuamente crecientes, causada por los mayores salarios y beneficios del
personal médico que ha conducido a muchos hospitales a sacar camas fuera de
servicio, limitar el nimero de intervenciones quirdrgicas, reducir el personal de
enfermeria, disminuir varios de los servicios ofrecidos y la compra de equipos de
diagnoéstico de alta tecnologia. Esto ha dado como resultado que se alarguen las
listas de espera y de alli que muchos canadienses sientan que su servicio de
salud se haya deteriorado, particularmente a partir de 2002. De hecho, los cana-
dienses dudan si su pais podra mantener el financiamiento para un sistema uni-
versal popular que ofrece uno de los servicios de salud de mas alto estandar en
el mundo. Esta situacion plantea el riesgo de tener un sistema de salud que de-
penda exclusivamente de los impuestos. Esto lo hace vulnerable a las recesio-
nes, ya que cuando el déficit tenga que ser reducido y se haga tarea imposible
los incrementos de impuestos, debido a las presiones politicas, entonces los
programas de salud y bienestar seran los objetos de cortes presupuestarios.

Un principio basico del beneficio de salud, asi como también de otros bene-
ficios, es su universalidad, que significa que todos los canadienses pueden reci-
birlos, independientemente de su nivel de riqueza o ingresos. Ante esto parece
haber un consenso en que varios programas sociales han fallado en resolver los
problemas de aquellos que estan méas necesitados, mientras ofrecen beneficios
a aquellos para quienes nunca fueron concebidos. Algunos programas incluso
perjudican a quienes se supone deberian ayudar, ya que fomentan la dependen-
cia de sus receptores.

Con todas las bondades que ofrece el sistema de bienestar social canadien-
se, éste no ha sido capaz "de erradicar la pobreza del pais. La brecha entre los
ricos y los pobres se ha ensanchado hacia comienzos de este nuevo siglo. El
nimero de nifios que viven bajo la linea de pobreza se ha incrementado, asi
como también el niumero de personas que viven sin hogar. Sin embargo, hay
gue reconocer que la pobreza no es un problema principal en Canada, proba-
blemente porque no es lo suficientemente alta como para hacer presién sobre el
gobierno para que éste actle con politicas tendientes a reducir sus niveles. Pero
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lo cierto es que los canadienses presienten que en un futuro no muy lejano sus
gobiernos no seran capaces de financiar el sistema de salud, pensiones y otros
servicios sociales que hasta el presente se han tenido como garantizados.

3. RELACION ENTRE LA DESIGUALDAD Y EL CRECIMIENTO ECONOMICO EN CANADA EN
LAS DECADAS RECIENTES

3.1 Tendencias del crecimiento econémico

El crecimiento econémico de Canadé se ha estado desacelerando desde
mediados de los 70s. En el periodo entre 1947 y 1973 el PIB real avanz6 a una
tasa promedio anual de 5,1%, para luego caer a 3,5% al afio en el periodo 1973-
1981, a 3,1 por ciento de 1981 a 1989, para registrar 2,6 por ciento anual entre
1989 y 2000. El crecimiento de los 90s estuvo concentrado en la segunda mitad
de esa década. Entre 1989 y 1996 el crecimiento promedio tan sélo 1,5 por cien-
to al afio, mientras que de 1996 a 2000 la tasa promedio anual de crecimiento
salté a 4,6 por ciento. El crecimiento cay6 a 1,5 por ciento en 2001, con una
recuperacion estimada de 3,4 por ciento para 2002 (Sharpe, 2003). La desacele-
racion del crecimiento econémico a partir de 1973 es un reflejo de la caida en el
crecimiento de la productividad y una disminucién de la oferta de trabajo. Esto es
tal vez resultado de un debilitamiento de la relacion entre la productividad y los
salarios, a la que se hace referencia al final de esta seccion.

La aceleracion observada por el crecimiento en Canada desde 1996 es refle-
jo, segun Sharpe (2003), de la adopciéon de politicas macroeconémicas menos
restrictivas en relaciéon a las seguidas durante la primera mitad de esa década.
Significé un aumento del empleo, pero sin crecimiento de la productividad.

Canada mostré un crecimiento ligeramente superior al promedio internacio-
nal durante los 90s y se ubicé en el lugar 11 dentro de los 25 paises de la OCED
(Organizacion para la Cooperacién Econdmica y el Desarrollo) de mayor creci-
miento en el periodo 1989-2002 (Sharpe, 2003). En términos relativos el com-
portamiento econémico fue peor durante la primera mitad de la década de los
90s que afinales de esta década.

3.2 Tendencias de la desigualdad

Es un hecho bastante discutido entre los académicos estudiosos de la des-
igualdad y la pobreza que la sociedad canadiense, a pesar de los altos niveles
de bienestar que aln disfruta en relaciéon a otras economias desarrolladas, se ha
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hecho méas desigual en las décadas recientes, en particular a partir de los 70s
(Baker y Solon, 1999; Bar-Or, Burbridge, Magee y Robb, 1995; Beach, Slotsve,
Vailancourt, 1996; Baudry y Green, 1997; Blackburn y Bloom, 1993; Davis,1992;
DiNardo y Limieux, 1997; Freeman y Needels, 1993; Gottshalk, 1993; Morisette
y Bérubé, 1996; Picot, 1996 y Richardson, 1997). En general, entre estos auto-
res existe un consenso en cuanto a que la desigualdad ha aumentado sustan-
cialmente, habiéndose registrado la mayor parte de ese incremento entre 1974 y
1985, al parecer relacionado con una disminucion de los empleos de ingresos
medios o empleos de clase media, a pesar de que el ingreso medio de los traba-
jadores canadienses crecio entre 1970 y 1985, haciéndose aun mas acentuado
ese crecimiento entre 1985 y 1994. Sin embargo, el proceso de desaparicion de
las clases medias, en lo que se refiere a la distribucion de ingresos laborales, es
un fendmeno que aln no ocurre en Canada. De hecho, cuando al ingreso laboral
se le agregan las transferencias del gobierno, los ingresos por inversiones y se
le deducen los impuestos (ingreso disponible), entonces se observa que mas
bien la desigualdad no experimenta cambios significativos o disminuye ligera-
mente entre 1985 y 1995. Al igual que se observa, durante el mismo periodo, la
existencia de una tendencia a la baja de los niveles de pobreza3, lo cual también
se ha asociado con una recuperacion de los empleos de clase media (Wolfon y
Murphy, 1998). Esto es un reflejo, en parte, de la efectiva accién del gobierno en
Canad4, como agente redistribuidor de ingresos, al menos durante el periodo
1985-1995. Un dato interesante que reportan Wolfon y Murphy (1998) es que si
bien el ingreso medio de todos los trabajadores se incrementd durante 1970-
1995, en particular el de los trabajadores masculinos se deteriord, lo que sugiere
una mejora relativa de los ingresos de las mujeres trabajadoras canadienses en
el mismo periodo. Ademas, se observa que la desigualdad de las mujeres cana-
dienses decrece, mientras crece para el caso de los hombres. Se ha encontrado
que el ingreso promedio se relaciona negativamente con la desigualdad de in-
gresos de mercado, la cual ha estado creciendo en Canada, en un contexto de
poco crecimiento econémico. Sin embargo, casi no se registra crecimiento de la
desigualdad, una vez que se consideran los impuestos y las transferencias (Aba
y Mintz, 2001). Esto también lo reportan Heisz, Jackson y Picot (2001), cuyas
cifras estan recogidas en la Tabla 1

En 1974 la desigualdad de ingresos de mercado de las familias, medida
convencionalmente por el Coeficiente de Gini antes de considerar los impuestos
y las transferencias monetarias a los individuos y las familias, fue de 0,389. Esta
cifra salta a 0,427 hacia 1995, para luego descender ligeramente a 0,423 hacia
1997 (Tabla 1). Sin embargo, cuando se consideran los impuestos y las transfe-

3 Se entiende aqui por familias en estado de pobreza aquellas que devengan un ingreso
menor al 50% de la mediana del ingreso disponible.
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rendas se encuentra que el Coeficiente de Gini baja considerablemente y se
mantiene virtualmente igual durante los 70s, 80s y 90s.

Tabla No. 1. Desigualdad de ingresos laborales de los individuos,
de ingresos de mercado de las familias y de ingreso disponible de las familias
en Canadéa, 1974-1997 (COEFICIENTE DE GINI)

Tipo de ingreso 1974 1985 1995 1997
Laboral (individuos) 0,406 0,428 0,423 0,418
Mercado (Familias) 0,389 0,402 0,427 0,423
Disponible (Familias) 0,303 0,293 0,291 0,292

Fuente: Heisz, Jackson y Picot, 2001.

Por otra parte, al tomar en cuenta la razén entre el ingreso promedio del
quintil mas rico de la distribucion y del mas pobre, Aba y Mintz (2001) observan
un incremento importante entre 1979 y 1997 de 19.9 a 24 % (20,8 %), pero al
considerar los impuestos y las transferencias el comportamiento es opuesto, es
decir, decae de 8.1 a 7,6 (6 %). También se observa una mayor variabilidad de
esta razon para el ingreso de mercado, lo cual ocurre debido a la mayor sensiti-
vidad de los ingresos del quintil de mas bajos ingresos con los ciclos econémi-
cos. Todo esto sugiere una importante y eficiente accién progresiva del gobierno
canadiense sobre la distribucion del ingreso, cuyo rol a lo largo de los afios ha
sido contener el ensanchamiento de las diferencias en la distribucidn del ingreso.
Esto significa que los cambios que puedan producirse en la intervencion del
gobierno podrian potencialmente afectar la distribucion del ingreso.

¢Incremento de corto o largo plazo?

El crecimiento de la desigualdad de ingresos laborales en Canada es un re-
flejo tanto del incremento de la desigualdad a largo plazo o componente persis-
tente, como de la inestabilidad de los ingresos laborales o componente
transitoria (Baker y Solon, 1999). Este hecho coincide con lo reportado por los
estudios sefialados anteriormente, en lo que se refiere a que en Canada el re-
torno a la educacién ha crecido muy poco, lo cual significa que el aumento de la
desigualdad se ha dado fundamentalmente dentro de los grupos por nivel educa-
tivo y no entre ellos. Igualmente reportan esos estudios que una mayor parte de
la desigualdad en ingresos laborales proviene de una mayor dispersiéon en el
numero de horas trabajadas al afio que de la tasa de salario por hora. Veamos
esto con mas detenimiento. Si es el caso que el crecimiento de la desigualdad
ha sido determinado fundamentalmente por el crecimiento de los retornos a la
educacion y otros atributos persistentes en los individuos, entonces el aumento
de la desigualdad observado significa aumento en la desigualdad de ingresos
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laborales de largo plazo. En este escenario, los ricos créonicos se han hecho mas
ricos y los crénicamente pobres mas pobres. Pero si por el contrario, el incre-
mento de la desigualdad observado se ha producido fundamentalmente debido a
la componente transitoria de las variaciones de ingresos laborales, entonces la
desigualdad de largo plazo debe haber aumentado muy poco. En este escenario
ni los ricos crénicos se han hecho mas ricos ni los pobres cronicos mas pobres.
Baker y Solon (1999) conducen asi un estudio de descomposicion de los cam-
bios de la desigualdad, con el propdsito de averiguar si el aumento de la des-
igualdad en Canada es reflejo de mayores fluctuaciones afio a afio de los
ingresos laborales o de un aumento en la dispersién de los ingresos laborales
permanentes. Se destaca que el cambio en la desigualdad a largo plazo no ha
sido debido a un gran aumento del retorno en educacion. Los autores confirman
el aumento de la desigualdad en Canada en el periodo considerado, asi como
también verifican que este aumento se ha debido al aumento en ambas compo-
nentes: la persistente y la transitoria. Es decir, que el aumento de la desigualdad
en ingresos laborales anuales en Canada significa un aumento tanto de la des-
igualdad de largo plazo como de la inestabilidad del ingreso laboral. Ahora bien,
estudios similares sobre los EEUU, pais con el cual Canada guarda una estre-
cha conexion cultural y econémica, reportan que el aumento de la desigualdad
en el largo plazo se ha debido al aumento del retorno de la educacion causado
por los cambios en la tecnologia que demanda mano de obra calificada. Dado
qgue en Canada no se ha registrado tal aumento en el retorno de la educacion,
para explicar lo ocurrido, es decir, el aumento de la desigualdad de largo plazo
sin incremento del retorno de la educacion, los autores recurren a la conjetura
realizada por Freeman y Needles (1993) segun la cual lo que ha ocurrido en
Canada es que el efecto del cambio tecnoldgico que ha implicado un incremento
en la demanda mano de obra calificada, ha sido contrarrestado por un incremen-
to de la oferta de ese tipo de mano de obra de nivel universitario. Pero si otros
atributos, como por ejemplo la inteligencia, no han incrementado su oferta, en-
tonces el cambio tecnolégico sofisticado aln puede estar incrementando el re-
torno a esas habilidades y es tal vez por eso que la componente persistente de
la desigualdad de ingresos laborales en Canada puede estar aumentando, a
pesar del poco, o no existente, aumento del retorno a la escolaridad.

Explicaciones menos consistentes se encuentran para el incremento de la
componente transitoria de la desigualdad, entre las cuales vale la pena mencio-
nar la inestabilidad de los empleos y los cambios en las politicas impositivas. En
los 90s cifras de dos digitos de desempleo se convirtieron en lo normal, empleos
con seguros se han convertido en algo excepcional, mientras que el seguro de
desempleo ha disminuido drasticamente sus beneficios, cobertura y elegibilidad.
Ademas, el ingreso antes de impuestos aumenté mas rapidamente que el ingre-
so después de impuestos, como resultado de un aumento del nivel de impues-
tos. Este aumento se debid, en parte, al cambio de la base de impuestos del
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gobierno federal de ser una imposicién corporativa a ser de impuesto del ingreso
y el consumo. Por otra parte, el aumento se debid al incremento agregado de la
carga impositiva porque el gobierno intenté mantener su déficit fiscal bajo control
(Osberg, 1996). Si a esto se suma que durante los 90s se produjo una dismi-
nucién de los beneficios por programas de transferencias, entonces estos cam-
bios que afectan a la componente transitoria de la desigualdad, podria
especularse, también podrian afectar la desigualdad entre las familias segun
su ingreso disponible.

La liberalizacion ha sido regresiva

Por otro lado, la liberalizacién comercial que tuvo lugar en Canada durante
los 1990s, parece haber exacerbado esta tendencia creciente de la desigualdad.
Segln Schwanen, (2001), hay evidencia que sugiere que los trabajadores que
fueron afectados negativamente por la liberalizaciéon fueron aquellos de mas
bajos ingresos en la industria manufacturera y con niveles de educacion relati-
vamente bajos, es decir, trabajadores con niveles de educacion no superiores a
la secundaria. Mientras que los beneficiados con ese proceso de liberalizacion
fueron aquellos que ya estaban en buena posicion econémica antes de iniciarse
ese proceso. El comercio abierto ha ayudado a explicar no sélo buena parte de
la desigualdad entre los grupos de edad y entre los grupos de trabajadores se-
gun su calificacién, sino que también ayuda a explicar buena parte de la des-
igualdad dentro de estos grupos (Schwanen, 2001). La liberalizacion ha
favorecido especialmente a los trabajadores mas calificados, aunque si bien
beneficié a todos los canadienses en general, lo hizo al costo de incrementar la
desigualdad, lo cual debi6 impactar a su vez el progreso social global.

Los que ganan mas trabajan mas

Pero no son solo estos factores los que se identifican como causantes de la
mayor desigualdad. Son bastante diversas las explicaciones que se han tratado
de dar a estas tendencias observadas en la desigualdad relacionadas con el
comportamiento de la economia canadiense. Por ejemplo, se considera relevan-
te el papel que han jugado los cambios en la distribucién de las horas trabajadas
como explicacion del incremento de la desigualdad en Canada en las décadas
recientes (Morisette, Myles y Picot, 1994 y Morisette, 1995). Estos autores
muestran que el aumento de la desigualdad en los ingresos laborales ocurrié
conjuntamente con los cambios ocurridos en la distribucién de las horas trabaja-
das por afio y estos cambios coincidieron con los cambios en la distribucién de
horas trabajadas por semana. En particular, la proporcién de trabajadores que
laboraban entre 35 y 40 horas semanales en su empleo principal disminuy6 a lo
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largo de la década de los 80s, mientras aumenté la proporcion de los que traba-
jaban 50 o mas horas semanales. Relacionado con este factor explicativo esta el
hecho de que durante los 80s se registré un incremento de la correlacién entre el
salario por hora y el nimero de horas trabajadas por afio, lo cual conté con una
fraccion substancial en la explicacién de la desigualdad en los ingresos labora-
les. Se produjo ademéas una tendencia de los trabajadores que ganaban mas
salario al trabajar méas horas, mientras que los de menores salarios trabajaban
por debajo del promedio de horas anual, lo cual condujo a incrementos de la
desigualdad de ingresos laborales. Existe evidencia para apoyar la visidbn que
explica la mayor dispersiéon de horas semanales trabajadas a través del aumento
de los costos fijos del trabajo, lo que debe haber inducido a los empleadores a
contratar a trabajadores no calificados a medio tiempo, mientras incrementaron
el nimero de horas de trabajo de sus trabajadores calificados. Ya antes Picot,
Myles y Wannel (1990) habian observado el importante rol que el nimero anual
de horas trabajadas jugaba en la creciente polarizacion de los salarios anuales.
También MacPhiel (1993) observd que los cambios en la desigualdad del name-
ro de horas anuales trabajadas jug6 un papel predominante en determinar las
tendencias de la desigualdad en los ingresos laborales anuales durante los 80s.
Doiron y Barret (1994) se enfocaron en explicar la importancia de las horas
anuales trabajadas vy el salario por hora en la desigualdad de ingresos laborales
entre los hombres y las mujeres. De hecho, ellos atribuyen la mayor desigualdad
observada dentro del grupo de mujeres a una mayor desigualdad en la distribu-
cion de las horas trabajadas. Si bien muchas investigaciones responsabilizan al
cambio tecnoldgico apoyado en trabajo calificado de los cambios en la estructura
salarial, los cambios en la polarizacion de horas trabajadas que se observan en
Canadé sugiere que hay otros factores jugando igual rol, o ain mas importante,
tales como el aumento de la competencia, posibles cambios en la capacidad de
negociacion entre las empresas y los trabajadores en favor de las primeras, la
mayor apertura dé la economia canadiense hacia el comercio internacional que
antes se indicd, el aumento de los costos fijos del trabajo como resultado de los
mayores impuestos, asi como también el posible aumento de los costos de en-
trenamiento (Morisette,1995). Por su parte, Beach y Slotsve (1994), Burbidge, et
al. (1993), Morisette, Myles y Picot (1994) y Wolfson (1992), con argumentos
similares, documentan también que la desigualdad en los ingresos laborales
anuales se incrementd en Canada durante los 90s.

También se ha asociado la polarizacién de los ingresos anuales con el in-
cremento de la desigualdad en Canada. Tanto el nimero de trabajadores con
altos ingresos como los de bajos ingresos ha aumentado. Pero en particular el
creciente nimero de trabajadores de bajos ingresos crea presiones sobre los
programas sociales existentes y esto plantea dificiles interrogantes para las poli-
ticas publicas en un contexto de alta deuda publica y crecimiento lento (Morisette
y Bérubé, 1996).
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La distribucion de la riqueza se ha hecho més desigual

Pero no solo la desigualdad en los ingresos laborales y en el ingreso dispo-
nible han experimentado cambios en Canada. La desigualdad en la riqueza tam-
bién ha aumentado en Canada, en particular entre 1984 y 1999. Para Morisette,
Zhan y Drolet, (2002), este aumento ha estado asociado con una disminucién
sustancial del promedio y la mediana de la riqueza para parejas jévenes con ni-
flos y para inmigrantes recientes. Ademas los autores encuentran que la riqueza
promedio y mediana aumentdé mucho mas para aquellas unidades familiares en
las que el principal perceptor de ingreso era un graduado universitario en compa-
racién con el resto. También, que la riqueza promedio y la mediana cayeron para
las unidades familiares en las cuales el principal perceptor de ingreso tenia una
edad comprendida entre 24 y 35 afios, mientras que esos indicadores aumenta-
ron mas para los de 50 afios 0 mas. Debido a que quienes acumulan mas riqueza
son los de mayor edad, los autores especulan que el proceso de envejecimiento
de la poblacién canadiense ha estado asociado con ese incremento.

Ahora bien, este aumento de la desigualdad en la riqueza, no ha ocurrido en
un contexto en donde todos los segmentos de la poblacion han disfrutado de un
incremento de su riqueza. Por el contrario, la riqueza mediana cay6 para los tres
deciles de mas bajos ingresos, pero aumento en 27% o mas para los tres deciles
de ingresos més altos. Al tratar de explicar este incremento de desigualdad du-
rante el periodo estudiado Morisette, Zhan y Drolet, (2002), encuentran que los
factores que explican las diferencias entre las unidades familiares con mayor
riqueza y las de menor riqueza son el nimero afos trabajados a tiempo comple-
to, el incremento de las herencias, las transferencias y la tasa de retorno de los
ahorros. Siendo estas tasas mayores para las familias de mas riqueza que las
mas pobres.

¢, Cambios regresivos del mercado laboral?

El mercado laboral en general también ha cambiado mucho en los 90s en
comparacion con las décadas anteriores. Tal cambio puede influir los niveles de
ingreso, su distribucién y los salarios relativos. Por ejemplo, a raiz de la revolu-
cion tecnoldgica, basada en el desarrollo de las computadoras y la expansion del
comercio internacional, se han creado muchas y nuevas oportunidades para
determinados grupos de la poblacion pero ha dejado rezagados a los trabajado-
res menos calificados. Nuevas relaciones de empleo se han convertido comunes
tal como se refleja en el creciente numero de trabajadores por cuenta propia. Se
ha dado un rapido crecimiento de los logros educativos en los trabajadores, en
particular de las mujeres mas jovenes y de los trabajadores de mayor edad, que
ha afectado los salarios relativos y ha conducido a transformaciones de los
procesos productivos por parte de las empresas. Todo esto a su vez influye en



244 Revista Venezolana de Andlisis de Coyuntura

cesos productivos por parte de las empresas. Todo esto a su vez influye en los
salarios relativos de los menos calificados respecto a los trabajadores calificados
a través de cambios en la demanda relativa de trabajo. También los cambios en
el sistema de beneficios sociales, como veremos mas adelante, sin duda ha
afectado a las familias canadienses en situacidn econémica mas desventajosa.
Todo esto ha ocurrido en un ambiente de lento crecimiento econémico, al menos
durante la primera mitad de la década de los 90s (Heisz, Jackson y Picot, 2001).

La accion del gobierno ha sido progresiva

Sin embargo, los efectos del lento crecimiento econémico en Canada duran-
te los 90s se manifiestan en cambios en la desigualdad en ese pais a finales de
esta década, segln Heisz, Jackson y Picot (2001). La razén al parecer ha sido
una efectiva accion redistribuidora por parte del gobierno, al menos hasta me-
diados de los 90s. De hecho, estos autores reportan que la desigualdad de in-
gresos laborales crecio desde los 70s y a través de los 80s, con pocos cambios,
pero que este aumento no se trasladdé a la desigualdad en el ingreso familiar
disponible. La desigualdad de ingresos laborales creci6 modestamente para los
hombres durante los 90s, al menos en comparacion con lo ocurrido en los 80s,
pero cambié muy poco para las mujeres. No obstante, Heisz, Jackson y Picot
(2001) advierten sobre la adecuada interpretacion de ese “modesto” aumento en
la desigualdad de ingresos laborales que reportan. La desigualdad agregada de
ingresos laborales enmascara cambios a nivel de los salarios relativos. Adn en
un contexto de un cambio muy débil de la desigualdad en ingresos laborales, se
pueden haber producido importantes movimientos en los salarios relativos que
se compensan unos a otros cuando son agregados. Durante los 90s se produjo
un continuo decrecimiento del salario real de los hombres jovenes (debido a una
desmejora en la relativa posicién educativa respecto a las mujeres, una muy
baja demanda de trabajo por parte de las empresas y una disminucién de la tasa
de sindicalizacién entre los trabajadores mas jovenes) pero aumentd el de los
hombres con educacién universitaria y el de las mujeres. La posicion relativa de
las mujeres en el mercado de trabajo respecto a la de los hombres continué
mejorando durante los 90s. Esta mejora parece estar asociada con la mejora en
su nivel educativo y con los campos en los cuales ellas se ocupan.

A pesar del aumento de la desigualdad en los ingresos laborales hacia me-
diados de los 90s, a nivel de las familias, la desigualdad de ingreso disponible
(después de considerados los impuestos y las transferencias) se mantuvo esta-
ble, como ocurri6 en las décadas previas. Esto significO que el sistema de im-
puestos y transferencias fue eficiente al evitar que los incrementos de la
desigualdad observados en los ingresos laborales se trasladaran a la desigual-
dad en el ingreso disponible de las familias. Pero esa eficiencia parece haber
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disminuido, ya que se observa un incremento de la desigualdad hacia finales de
los 90s. Por esta razén, es muy importante la comparaciéon de los niveles de
desigualdad antes y después de los impuestos y transferencias cuando se trata
de evaluar la efectividad de la accion gubernamental en la redistribucién del
bienestar proveniente del crecimiento econémico entre la poblacion, asi como
también evaluar el efecto directo, sin intermediarios, del crecimiento econémico
sobre la distribucion de los ingresos. En el caso del Canada, diversos autores
coinciden en documentar que mientras la desigualdad en ingresos laborales
aumentd a través los 80s y hasta comienzos de los 90s, cuando se toman en
cuenta los ingresos familiares después de impuestos y transferencias, se en-
cuentra que ésta cambié muy poco (Beach y Slotsve, 1994; Morisette, Myles and
Picot, 1994, Wolfson and Murphy, 1998, para mencionar algunos). Esto significa
que el sistema de transferencias y de impuestos sociales jugd un fuerte papel en
contrarrestar los impactos regresivos del mercado durante los 80s, pero al pare-
cer ese papel cambid hacia finales de los 90s.

De hecho, hacia comienzos de los 90s el sistema canadiense de impuestos
y transferencias atraves6 por una sustancial transformacion que incluyo el sis-
tema de seguridad del desempleo, ahora conocido como Sistema de Seguro del
Empleo (SSE), se redujo su cobertura desde un 80% a cerca de 40% a 60%, se
produjeron sustanciales reformas de los programas provinciales de asistencia
social (tales como disminucion de los beneficios y normas de elegibilidad mas
estrictas), se introdujo el “Impuesto de Beneficio por Hijo” (IBH) y un modesto
comienzo de una ronda de cortes de los impuestos hacia finales de los 90s. Los
finales de los 90s presenciaron una muy fuerte recuperacién econdmica, pero
hacia 2000 con tasas de desempleo que no habian sido observadas al menos
desde 1981, exhibiéndose un incremento en la desigualdad que no pudo ser
compensada a nivel de las familias por el sistema de impuestos y transferencias
canadiense. Es mas, Frenette, Green y Picot, (2004) confirman que el incremen-
to de la desigualdad en los 90s fue mucho mas de lo que previamente se habia
reportado. Peor aun, los cambios introducidos en el sistema de impuestos y
transferencias que supuestamente benefician a las familias hizo que la desigual-
dad calculada después de impuestos y transferencias creciera mas que la des-
igualdad determinada por el mercado (antes de impuestos y transferencias).

3.3 Tendencias del bienestar econémico

Al observar todas las tendencias descritas anteriormente resulta dificil res-
ponder con un simple si 0 no a la pregunta de si la sociedad canadiense mejord
0 empeoré en las décadas recientes en términos de bienestar social o progreso
social. Obtener una Unica medida estandar del bienestar social, que permita dar
esa respuesta, no es tarea facil, no sélo debido los multiples elementos que de-
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ben concurrir en la constitucion de dicha medida, sino porque las ponderaciones
de esos elementos diferiran de unos individuos a otros. El bienestar econémico
es definitivamente uno de esos elementos, el cual a su vez es un concepto multi-
variado. Durante los ultimos afios el Centro para el Estudio del Nivel de Vida ha
desarrollado un indice del Bienestar Econémico (IBE) y ha hecho estimaciones
para el Canada, los Estados Unidos y paises de la OECD, el cual es til para
aproximarse a una respuesta a la pregunta planteada. Para interpretar adecua-
damente la informacion que suministra el IBE, es importante conocer su consti-
tucién. El indice se constituye de cuatro componentes:

1. El flujo efectivo del consumo per céapita, incluyendo consumo de bienes y
servicios del mercado, y el flujo efectivo de la produccién de los hogares,
ocio (descanso) y otros bienes y servicios no ofrecidos en el mercado.

2. Acumulacién social neta del stock de recursos productivos, incluyendo la
acumulacién neta del capital tangible, stock de hogares, cambios netos en el
valor del stock de recursos naturales, costos del ambiente, cambios netos de
la deuda externa, y acumulacién en capital humano e inversion.

3. Distribucion del ingreso, incluyendo intensidad de la pobreza (incidencia y
profundidad)4y la desigualdad en ingresos totales.

4. Inseguridad econémica, incluyendo seguridad econémica por pérdida de
empleo y por desempleo, enfermedad, rompimiento familiar (divorcios) y po-
breza en edad avanzada.

Cada una de estas componentes tiene un peso en el calculo del indice gene-
ral, asi como a cada componente se le considera constituida por diversas com-
ponentes, las cuales son pesadas distintamente en el calculo de cada
componente del indice global (Osberg y Sharpe, 2001). La Tabla 2 resume las
tendencias de las componentes agregadas del IBE en Canada.

4Toda la discusion en este articulo se refiere al concepto de pobreza con la definicion de
nimero de personas que devengan bajos ingresos, entendiéndose por bajos ingresos
aquellos que estan por debajo del 50% del ingreso mediano de la poblacion (linea de pobre-
za). A este nimero se le conoce como incidencia, mientras que la profundidad mide la distan-
cia entre el ingreso medio de los individuos en estado de pobreza y la linea de pobreza.
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Tabla No. 2. Resumen de las tendencias en los componentes
del indice de Bienestar Econdmico (IBE) y del PIB per cépita en Canada
(Promedio anual de tasa de cambio)

Periodo Consumo Riqueza Igualdad Seguridad IBE global (igual PIB
econdémica ponderacién) per capita
1971-81 191 2,06 0,09 0,63 0,65 2,69
1981-89 1,09 0,25 1,24 1,14 1,00 1,89
1989-99 0,85 1,04 -0,67 -3,03 -0,14 1,13
1989-95 0,42 0,40 -1,03 -4,72 -0,88 0,25
1995-99 1,50 2,01 -0,14 -0,44 0,96 2,45

Fuente: Osberg y Sharpe (2001).

En contraste con los avances registrados a través del IBE para los afios 70s
y 80s (0,7 y 1,0 por afo, respectivamente), el indice decae hacia los 90s (0,2 por
afio). Se puede observar que el comportamiento del IBE sugiere una desmejora
del bienestar econémico en Canadd, a pesar de que el PIB per capita (PIB pe)
registra mejoras para esa misma década. La caida del IBE durante los 90s tuvo
lugar durante la primera parte de la década, para luego ganar cierto terreno per-
dido hacia finales de la década. En el periodo 1989-95 el IBE cay6 a una tasa
promedio anual de 0,9 (una caida acumulativa de 5,4 por ciento), mientras que
en el periodo 1995-99 avanzé a una tasa promedio anual también de 0,9 (una
recuperacion acumulativa de 3,6 por ciento). En los 90s la caida del IBE fue
mayor que la del PIB pe. De hecho, el IBE cay6 en 1,3 puntos porcentuales entre
1981-89 y 1989-99 en comparacion con una caida de 0,9 puntos del PIB pe para
el mismo periodo (Osberg y Sharpe, 2001). Esta caida del IBE durante los 90s
estuvo inducida por la caida en dos de las cuatro componentes (la igualdad y la
seguridad econdmica) y por un comportamiento mas pobre del consumo durante
los 90s que durante los 80s.

Veamos mas de cerca el comportamiento de la componente igualdad. La
Tabla 3 resume las tendencias de los elementos de la componente de igualdad.

Tabla No. 3. Tendencias en la componente de igualdad
para la poblacién global . Canada

Periodo intensidad de la Desigualdad de Ingresos Indice de Igualdad
pobreza (GINID)
1971-81 0,0 -0,61 0,09
1981-89 -1,7 0,04 1,24
1989-99 1,7 0,39 -0,67
1989-95 1,6 0,24 -1,03
1995-99 1,7 0,62 -0,14

Fuente: Osberg y Sharpe (2001).
1Todas las cifras representan variaciones porcentuales.
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El indice de igualdad considera dos componentes. Una es la intensidad de la
pobreza, definida en un sentido relativo como la proporcidon de hogares que perci-
ben menos de la mitad de la mediana del ingreso equivalente. Esta componente
arroja luz sobre las tendencias de la parte baja de la distribuciéon del ingreso. El
otro elemento estd calculado a través del coeficiente de Gini después de deduci-
dos los impuestos. Este elemento captura las tendencias en la distribucion global
del ingreso. A la primera componente se le asigndé una ponderacion cuatro veces
la segunda (Osberg y Shapre, 2001). Tanto la intensidad de la pobreza como el
coeficiente de Gini aumentaron durante los 90s, implicando una disminucion de la
igualdad en Canada, mientras que en los 80s la intensidad de la pobreza habia
disminuido y el indice de Gini se habia mantenido practicamente constante. En los
70s, la intensidad de la pobreza no experimenté cambios, mientras la desigualdad
medida por el Gini habia disminuido.

Es notorio de las Tabla 2 y 3 que después de producirse la recuperaciéon eco-
nomica hacia la segunda mitad de la década de los 90s, se produce una acu-
mulaciéon de la riqueza a la luz de una mejora evidente del PIB per capita, pero
las condiciones de igualdad contintan deteriorandose, tendencia que se habia
iniciado al comienzo de la década. Es resaltante el hecho de que el Gini alcan-
za un valor sin precedentes en esta segunda mitad de la década, asi como
también la intensidad de la pobreza continGa su crecimiento a una tasa consi-
derable. Esto sugiere una menor capacidad del crecimiento econémico para
contribuir a la mejora del bienestar econdémico de toda la sociedad o al menos
incapacidad para restablecer el nivel alcanzado antes del periodo de recesion.
Como lo constatan Laroche y Mattina (2001), quienes, al analizar la evolucion
de la desigualdad en Canada durante los Ultimos 25 afos, concluyen que el
crecimiento econdmico muestra una relaciéon positiva con la desigualdad sin la
accion gubernamental. Estos autores demuestran que el crecimiento economi-
co y la desigualdad han ido aumentando en el tiempo de una manera cointe-
grada. Si bien en el corto plazo se puede observar una relacién negativa, en el
largo plazo esta relacion mas bien se revierte.

3.4 Tendencias en la relacién productividad y salarios

La relacion entre la productividad y los salarios también puede haber jugado
un rol en las tendencias previamente reportadas, en particular si observamos que
esa relacion ha sido desfavorable a los trabajadores en los afios recientes en Ca-
nada. A través de largos periodos la productividad ha sido el determinante mas
importante del nivel de vida de una nacidn y de su nivel de ingreso real. Por lo
tanto, las tendencias en la productividad son los determinantes claves de las ten-
dencias tanto en el nivel de vida absoluto como relativo de las naciones. La caida
gue se ha observado en el crecimiento del ingreso real en Canada desde 1973,
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asi como en otros paises desarrollados, es la consecuencia directa de un creci-
miento mas lento de la productividad (Sharpe, 2003). Los modelos clasicos estan-
dar predicen que el crecimiento de la productividad del trabajo (aumentos en el
producto marginal del trabajo) se reflejara en el crecimiento del salario real (au-
mentos en el costo marginal del trabajo) en el largo plazo. En otras palabras, la
productividad del trabajo y el salario real agregado deben moverse juntos en la
misma direccion en periodos largos. Esta visién intenta dar soporte a la creencia
de que un mayor crecimiento de la productividad laboral se refleja en un incremen-
to del ingreso real y por ende aumenta el nivel de vida. En el caso de Canada la
Tabla 4 sugiere que la productividad laboral (PIB por horas trabajadas) y el salario
real agregado se han movido juntos desde mediados de los 50s. El crecimiento
de la productividad laboral promedié 1.87% anual a lo largo del periodo 1956-
2001, mientras que el del salario real fue ligeramente menor (1.84%) para el
mismo periodo. Es en base a estas cifras que la experiencia canadiense de esos
46 afios parece apoyar la visién de que una mayor productividad se refleja en fin
de cuentas en ganancias para el salario real a nivel agregado y, por ende, en el
nivel de vida.

Tabla No. 4. Productividad Laboral y Salario Real Agregado
(Tasas de crecimiento anual promedio)

Periodo Productividad Laborall (%) Salario Real Agregado2(%) ,
1957-1973 281 2.95
1974-1993 1.19 1.18
1994-2001 1.56 111
1957-2001 1.87 1.84

PIB por hora trabajada.
2 Ingreso laboral por hora trabajada.

Sin embargo, el desarrollo reciente de Canada parece poner en cuestiona-
miento la estabilidad de esa relacion. La divergencia entre la productividad labo-
ral y el salario real agregado se ha hecho evidente a partir de mediados de los
90s (aunque la divergencia comienza a observarse, con tendencia creciente,
desde mediados de los 70s). La productividad laboral creci6 a una tasa prome-
dio anual de 1.56% desde 1994 hasta 2002, mientras que el crecimiento del
salario real agregado lo hizo a una tasa promedio de 1.11%. Esto significa que
durante esos 8 afos el avance de la productividad laboral sobrepasé las ganan-
cias del salario real agregado por un margen sustancial, lo cual implica que el
ingreso laboral como proporcion del PIB en Canada ha decaido durante estos
afios, significando que los trabajadores no se han beneficiado completamente de
las ganancias de su productividad.
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4. TENDENCIA DE LOS NIVELES DE POBREZA (GRUPOS DE BAJOS INGRESOS)

Un hecho esperado es que el crecimiento econdémico reduzca el tamafio de
los grupos que perciben bajos ingresos (pobreza). El incremento del nivel del
empleo o de los ingresos laborales asociados con la expansidon econdmica es
visto como la manera mas efectiva de reducir la pobreza. Pero para que el cre-
cimiento logre este objetivo la expansién econémica debe generar empleo sus-
tancial, las familias de bajos ingresos deben beneficiarse de estas ganancias de
empleo y los salarios que reciben las familias que se encuentran en la parte baja
de la distribucion del ingreso debe ser suficiente para reducir efectivamente el
namero de individuos u hogares que perciben bajos ingresos (Picot, Morisette y
Myles, 2003). Segun las tendencias que se han observado recientemente pare-
ciera que el crecimiento econdmico ha perdido capacidad para reducir los nive-
les de pobreza. Blank y Card (1993) concluyen que la falla de la pobreza en
responder al crecimiento econémico se debié a un bajo crecimiento de la pro-
ductividad y a una expansion de la desigualdad en los salarios que estuvo aso-
ciada con el crecimiento econémico de los 80s, en el caso de los Estados
Unidos. En el caso de Canada, Zyblock y Lin (1997) concluyen que para el pe-
riodo 1973-1995 el crecimiento econdmico tendié a reducir los grupos de bajos
ingresos, pero que esta relacién se ha debilitado desde los 80s al presente.

Si se le compara con los 80s, el crecimiento econdmico fue lento en Canada
durante los 90s, especificamente durante el periodo 1993-97. Por estas razones
se espera que el crecimiento econémico durante este lapso, y como resultado el
ingreso asociado al empleo, no haya jugado un fuerte papel en reducir los gru-
pos de bajos ingresos durante esta década, como si ocurrié durante los 80s. Hay
motivos para pensar asi. Segun Wolfson y Murphy (2000), en Canada la des-
igualdad en los ingresos familiares se incrementé considerablemente durante
este intervalo de tiempo, tal como se reporté anteriormente, y es el patrén de los
ingresos al nivel de las familias, no a nivel individual, el que influencia las ten-
dencias del grupo de bajos ingresos. Existen otros factores operando en esta
direccién que pueden haber afectado la relacion entre el crecimiento econémico
y el grupo de bajos ingresos. Estos son, tal como lo reportan Bar-Or et al (1993)
y Picot y Heisz (2000), que la desigualdad en ingresos laborales crecié entre los
hombres, a pesar de que se mantuvo estable o disminuyé entre las mujeres, los
ingresos laborales de los hombres disminuyeron, aunque los de las mujeres
aumentaron. Similarmente, los ingresos de los trabajadores hombres mas jove-
nes disminuyeron, mientras que para los mayores se mantuvieron estables o
aumentaron. Ademas, el empleo entre los trabajadores menos educados dismi-
nuy6 en comparacion con el de los mas educados.

En este ambiente de lento crecimiento del PIB, de los salarios y del empleo,
durante la década de los 90s, el sistema de transferencias sociales también ex-
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perimenté cambios. Se produjo una revision sustancial del Sistema de Seguridad
de Empleo (SSE), los des-incentivos al trabajo tomaron cuerpo en la caida del
SSE a través los 90s. Los beneficios sociales disminuyeron en la mayoria de las
provincias entre 1989 y 1999. De aqui que mas alla de los efectos del crecimien-
to econdmico y del empleo, los cambios estructurales en el sistema de benefi-
cios sociales que reciben los canadienses deben haber contribuido de una
manera decisiva a las tendencias observadas en los grupos de bajos ingresos.

El hecho concreto es que, en efecto, la magnitud de los grupos de bajos in-
gresos fue mayor en los 90s que en los 80s, debido tanto a la tasa de bajo in-
greso como a la brecha, las cuales resultaron mayores durante este periodo en
la mayoria de las regiones con excepcion de Manitoba y Saskatchewan (Picot,
Morisette y Myles, 2003). Esto no s6lo se debi6é a que el crecimiento del PIB y
del empleo fue menor en los 90s que en los 80s, sino también a que el sistema
de beneficios sociales no se expandié durante este periodo para compensar la
pérdida de ingresos. Los efectos negativos de los cambios en los ingresos du-
rante los 80s fueron mas que compensados por las transferencias, lo cual no
ocurrié durante los 90s. Por el contrario, los cambios en el sistema de beneficios
mas bien tuvieron una contribuciéon marginal al incremento de los grupos de ba-
jos ingresos. Es bueno sefialar que los cambios en el sistema de transferencias
normalmente tienden a tener un mayor impacto en la brecha de los bajos ingre-
sos que en la tasa, pero durante los 90s este impacto no surtié efecto en ningu-
na de estas dos componentes de lo que se denomina la intensidad de bajo
ingreso (intensidad de pobreza).

La tendencia del grupo bajos ingresos ha estado significativamente influen-
ciada por los ciclos econémicos, aumentando durante las recesiones y disminu-
yendo durante los periodos de recuperacidn econdmica. Sin embargo, durante
los 90s, a pesar de la expansién econémica ocurrida, la tasa de “pobreza” conti-
nué creciendo. De hecho tanto la tasa como la brecha fueron mayores durante
los 90s en comparacion con los 80s, al menos dentro de la poblacién mas joven.
Los ingresos de las familias en la parte baja de la distribucion del ingreso conti-
nuaron deteriorandose, tal como venia ocurriendo a lo largo de los 80s. Los in-
gresos por empleo dentro de las familias mas pobres continuaron decreciendo,
aun durante el periodo de expansiéon econdmica observado en Canada durante
1996-1998 (Heisz, Jackson y Picot, 2001). La explicacion parece ser que el sis-
tema de transferencias no compensé las pérdidas en ingresos de las familias en
los 90s como lo hizo en los 80s. De aqui que tanto la proporciéon de familias con
bajos ingreso como la profundidad del bajo ingreso aumenté hacia mediados y
finales de los 90s.
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¢Se ha debilitado la relacion entre el crecimiento econémico y la pobreza en
Canadéa?

También Aba y Mintz (2001) observan que la relacion entre una mejora de
las condiciones macroecondémicas y menores tasas de pobreza, se ha debilitado
en Canada. Estos autores encuentran las explicaciones para este fenbmeno en
un aumento de las familias con padres solteros que no muestran anexién a la
fuerza de trabajo y la disminucion de los salarios relativos para los trabajadores
menos calificados con la introduccion de las nuevas tecnologias que ha incre-
mentado la demanda relativa por trabajadores calificados. Tal como Picot, Mori-
sette y Myles (2003) advierten, el que estas tendencias observadas se
mantengan en el futuro es algo que esta por verse, asi como también es prema-
turo afirmar que esta relacibn mas débil entre crecimiento econémico y bajos
ingresos sea una nueva caracteristica del mercado de trabajo canadiense. No
obstante, esta experiencia recuerda que la simple jdea de que para que el cre-
cimiento econdémico contribuya a disminuir los grupos de bajos ingresos, éste
debe generar ganancias de ingreso dentro de los trabajadores menos calificados
y esto no ocurrié en Canada durante los 90s.

¢ Quiénes son pobres en Canada?

Ahora bien, existen ciertas particularidades de la dinamica de la realidad ca-
nadiense que pueden ayudar a entender esas tendencias y que de mantenerse
estarian sugiriendo unos nuevos términos en la relacién entre el crecimiento
econémico y la desigualdad en Canada. Los trabajos de Morisette y Drolet
(2000) y de Heisz y McLeod (2004) proporcionan informacion que ayudan a
comprender la composicién de los grupos de bajos ingresos y con esto la forma
coémo estos grupos pueden ser afectados por el crecimiento econémico. Los
canadienses que son mas susceptibles a experimentar bajos ingresos son los
mas jévenes, los de menor educacién, los estudiantes, los que viven sin familias
o en familias de un solo padre o madre. También los discapacitados que enfren-
tan limitaciones para el trabajo, los miembros de familias que son visibles mino-
rias, aquellos que inmigraron en 1977 o después (Morisette y Drolet, 2000).
Estos autores destacan que percibir un bajo ingreso en Canada no necesaria-
mente significa la existencia de una gran brecha de ingresos. El ingreso prome-
dio de quienes reciben bajos ingresos puede estar bastante cerca de la linea de
corte de bajo ingreso (LCBI). Es importante destacar una vez mas la diferencia
entre esta linea de corte de bajo ingreso y la linea de pobreza (medicién con-
vencional). La LCBI es una metodologia consistente para identificar quienes
estan en peor condicion econdmica que el promedio. En ausencia de una defini-
cion aceptable de pobreza, se han usado estas estadisticas para estudiar ten-
dencias y caracteristicas de quienes estan, relativamente, en peores condiciones
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econdmicas en Canad4, asi como también estudiar cambios en la composicion
de estos grupos. Usando esta definicion se determind que entre 1993-1996
habia 12% de todas las familias canadienses que vivian con bajos ingresos des-
pués de deducir impuestos.

Un importante hallazgo de Morisette y Drolet, (2000) es que la poblacion que
recibe bajos ingresos en Canada no es estatica. Aproximadamente la mitad de
los individuos que comienzan a experimentar bajos ingresos en un afio dado se
mantienen en este estado sélo por un afio, mientras que solo el 30% tendra una
duracion de tres o mas afios. Las familias que estan encabezadas por padres
solteros son las que confrontan mas dificultades econémicas. También encuen-
tran estos autores que experimentar bajos ingresos cuando nifios incrementa la
probabilidad de experimentarlo cuando adultos.

Muy importante es que los miembros de familias que son visibles minorias,
asi como de inmigrantes posteriores a 1976, son las mas susceptibles a deven-
gar persistentemente bajos ingresos en Canada. De hecho Hum y Simpson
(1998) encuentran que las desventajas en salarios observadas para las minorias
visibles aplican mas a aquellos individuos que son miembros de familias que
pertenecen a las minorias pero que nacieron fuera de Canada, que a aquellos
que nacieron en Canada. Esto sugiere que algunos grupos minoritarios podrian
enfrentar mas riesgos que otros de percibir bajos ingresos en Canada, pero esto
es un punto no suficientemente investigado.

Heisz y McLeod (2004) coinciden en considerar a los inmigrantes recientes,
definidos éstos como aquellos inmigrantes que entraron a Canada durante los
10 afios previos al censo de 2000, entre los grupos de mayor riesgo de ser re-
ceptores de bajos ingresos y los miembros de familias de padres solteros, pero
ademas incluye a la poblacion aborigen, las personas mayores y lo nifios. Cen-
trando su atenciéon en las areas metropolitanas, Heisz y McLeod (2004) también
coinciden en las diferencias observadas entre los 80s y los 90s en cuanto a la
respuesta de la desigualdad y los grupos de bajos ingresos al crecimiento eco-
nomico. En los 80s la mayoria de residentes de las areas metropolitanas se be-
neficiaron del crecimiento econémico. Los ingresos aumentaron tanto en la parte
alta como en la baja de la distribucién, aunque el ingreso de los de la parte alta
tendi6 a aumentar mas. Sin embargo, durante los 90s el crecimiento estuvo con-
centrado fundamentalmente en las familias de altos ingresos, mientras que el
ingreso de las familias de méas bajos ingresos crecié poco o disminuyd en la
mayoria de las areas metropolitanas. Como resultado, la tasa de bajos ingresos
aumenté ligeramente entre 1990 y 2000 de 17.2% a 17.7%, en comparaciéon con
una caida més fuerte de 1980 a 1990 de 18.3% a 17.2%. En este crecimiento de
la tasa de bajos ingresos tuvieron una presencia relevante los inmigrantes re-
cientes, la poblacién aborigen y las familias con padres solteros. En particular,
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los inmigrantes recientes tuvieron una tasa estimada de 35% en 2000, casi el
doble de la global para todas las areas metropolitanas, mientras que la misma
habia sido de 23% en 1980. Este incremento se observé en todas las areas me-
tropolitanas con poblaciones grandes de inmigrantes recientes. Pero en algunas
areas metropolitanas grandes el incremento de las tasa de bajo ingreso estuvo
concentrada en los inmigrantes recientes. Por ejemplo en Toronto, donde la tasa
de bajo ingreso aumenté en 1.8% entre 1990 y 2000, esta tasa dentro de los
inmigrantes recientes se incrementé en 4.2%, elevandose a 32.8% para 2000,
mientras que dicha tasa practicamente no cambid para el resto de la poblacion.

De igual manera, la poblacion aborigen y las familias de padres solteros ex-
hibieron tasas de bajo ingreso mucho mas altas que el promedio para la pobla-
cion global de las areas metropolitanas. En 2000 aproximadamente el 42% de la
poblacidon aborigen se encontraba en el grupo de bajo ingreso de la poblacién
total de las areas metropolitanas, lo que representé mas del doble del total na-
cional para las areas metropolitanas. La tasa para las familias con padres solte-
ros fue de 47% para 2000, comparada con 15% para la poblacién dentro de otro
tipo de familias. Sin embargo, hay que destacar que esta tasa declin6 bastante
durante el periodo 1980-2000.

Ademas, en el trabajo de Heisz y McLeod (2004) queda evidenciada una vez
mas la responsabilidad en la tendencia alcista de la desigualdad en Canadéa de
un tipo de crecimiento apoyado fundamentalmente en el desarrollo de alta tecno-
logia, que solo logra generar demanda de mano de obra altamente calificada, y
junto a esto el papel jugado por la accién gubernamental en la direcciéon de re-
distribuir los ingresos, el cual al verse disminuido, producto de las reformas,
pierde efectividad en contrarrestar el impacto regresivo del crecimiento econémi-
co sobre la distribucién de los ingresos. En efecto, Heisz y McLeod (2004) repor-
tan que en 2000 la poblacibn de bajo ingreso recibia menos ingreso por
concepto de trabajo en comparacion con las transferencias de gobierno, que lo
que recibié su contraparte en 1980. En particular, el grupo de bajo ingreso reci-

bi6 51.1% de su ingreso por transferencias de gobierno en 2000, mientras que
en 1980 recibio el 42.7%.

5. POLITICAS SOCIALES DE REDISTRIBUCION5S

Tanto el gobierno de Québec como el Federal se han embarcado en un con-
junto de reformas a su politica de asistencia a las familias canadienses, que

5Toda la informacion suministrada en esta seccion esta basada en el documento de Baril,
Lefebvre y Merrigan, (2002).
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tienen como objetivos generales no sélo simplificar la asistencia que el gobierno
ofrece a las familias y mejorar la accesibilidad a los servicios de cuidado diario,
sino también a combatir la pobreza, reducir los incrementos de desigualdad que
genera la accién del mercado, mejorar el incentivo al trabajo dentro de las fami-
lias de mas bajos ingresos y ampliar la cobertura del sistema escolar.

Las reformas han sido significativas en el sentido de que han tenido implica-
ciones para la politica familiar como un todo. La asistencia financiera directa esta
ahora dirigida exclusivamente a las familias de bajos ingresos, mientras que la
asistencia indirecta, tal como los servicios subsidiados del cuidado diario de
nifios, son ofrecidos gradualmente a todas las familias en Québec. En adicién, el
gobierno planea crear su propio programa de seguro para los padres de familia:

Por su parte, el Gobierno Federal ha creado el “Beneficio de Impuesto por
Hijo” (BIH). Esta nueva iniciativa ha eliminado las subvenciones a las familias,
asi como también el “Crédito de Impuesto por Hijos Dependientes” (CIHD), los
cuales han sido reemplazados con asistencia dirigida especificamente a las
familias de bajos ingresos.

De esta manera, el sistema de asistencia a las familias cambia drasticamen-
te a lo largo de los afios recientes, de ser un sistema de asistencia universal a
programas destinados a las familias de bajos ingresos. Asi, los principales bene-
ficiarios de estos programas son familias con ingresos que oscilan entre $10.000
(CAN) y $25.000 (CAN) al afio, mientras que las familias con ingresos superiores
a $25.000 (CAN) se convierten en los principales contribuidores.

Antes de las reformas, el gobierno de Québec ofrecia tres programas princi-
pales: 1) Una subvencion por cada nifio recién nacido, que podia alcanzar hasta
$8.000 (CAN) por el tercer nifio; 2) Una subvencién por todos los hijos menores
de 18 afios y 3) Una subvencion por todos los hijos menores de 6 afos. Estos
programas estaban disefiados bajo un principio de universalidad, los cuales re-
conocian que cada nifio tenia el mismo valor social y las mismas necesidades
basicas, que las subvenciones debian aumentar de acuerdo al rango de los ni-
flos (primer hijo, segundo, etc.), lo cual refleja el objetivo de contribuir al incre-
mento de la natalidad y ofrecian méas dinero por los hijos menores como un
reconocimiento de que los menores tienen necesidades especificas que involu-
cran costos adicionales.

La ayuda en relacidn a los impuestos de los ingresos reconocia que los pa-
dres tienen costos especificos que no tienen los contribuyentes sin nifios. Debi-
do a esto se permitia a las familias reclamar un crédito de impuesto no
reembolsable por cada hijo dependiente igual al 20 por ciento del monto de las
necesidades esenciales reconocidas, evaluadas en $2.600 (CAN) por el primer
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hijo y de $2.400 (CAN) por el segundo. Por otro lado, las familias con necesida-
des financieras recibian ayuda del gobierno para sus necesidades basicas, pro-
porcionandoles un ingreso minimo garantizado, que se sumaba a las
subvenciones por hijo antes mencionadas. El gobierno ademés proporcionaba
ayuda financiera para el cuidado diario de los nifios, a través de dos vias: Una
era un crédito de impuesto equivalente a los gastos por cuidado diario de los
nifios y la otra a través de subsidios directos, en particular para sus operaciones,
a la oficina responsable por los servicios de cuidados diarios de los nifios.

Por su parte, el Gobierno Federal antes de la introduccion del BIH propor-
cionaba ayuda a las familias de tres formas. Dos de ellas eran de caracter uni-
versal (las subvenciones federales a las familias y el crédito de impuesto no
reembolsable) mientras que la tercera era dirigida especificamente hacia las
familias de bajos ingresos (el crédito de impuesto por hijos), el cual era reembol-
sable. En 1993 estas tres formas fueron reemplazadas por el BIH dirigido sélo a
las familias de bajos ingresos.

En 1997 se introducen las reformas al sistema de transferencias que con-
vierten las ayudas de caracter universal en ayudas a grupos especificos. Se
propuso la creacién de una subvencion integrada por hijos (SIH) para reempla-
zar la porcion de asistencia social que cubria las necesidades esenciales de los
dos primeros hijos, que no eran cubiertos por otras subvenciones. También re-
emplaza a las subvenciones bésicas a las familias, las debidas a hijos recién
nacidos e hijos menores. El SIH ademas sustituyd la parte del crédito de impues-
to correspondiente a hijos y el crédito de impuesto, reembolsable debido a gas-
tos de cuidado diario de los nifios.

Con respecto a los impuestos, las reformas contemplaron mantener los cré-
ditos de impuestos, reembolsables, por hijos dependientes y por padres solteros.
Igualmente se acordd disminuir la tasa de reduccién de impuesto para las fami-
lias, asi como también la ayuda salarial a los padres, para tomar en cuenta la
ayuda financiera otorgada a través del SIH.

Estas reformas implicaron en el corto plazo una reduccion de la ayuda finan-
ciera a las familias. De hecho, algunos estudios de impacto han sugerido que
como resultado de estas reformas las familias experimentarian una disminucion
de su ingreso disponible, especialmente aquellas con nifios en edades inferiores
a los cinco afios. Esto se hizo evidente con los resultados referidos a las tenden-
cias de la desigualdad en los finales de lo 90s, asi como también en lo que se
refiere a las familias de bajos ingresos, ya reportados en las secciones anteriores.

En resumen, la ayuda a las familias ha cambiado radicalmente en Canada
en los afios recientes. Los gobiernos han abandonado poco a poco la naturaleza
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universal de la ayuda para redirigirla a las familias de bajos ingresos. De esta
manera se ayuda a las familias que mas lo necesitan y es una politica que con-
tribuye a combatir la pobreza, que comienza a hacerse evidente en Canada, a la
vez que las reformas se proponen dar incentivos para el trabajo. Sin embargo, a
la luz de los resultados de célculos sobre desigualdad y pobreza, en el corto
plazo, las reformas han hecho perder al sistema de transferencia canadiense su
efectividad en contrarrestar los impactos negativos del mercado sobre los ingre-
sos disponibles de las familias.

CONCLUSIONES

El titulo de este articulo plantea una pregunta que se espera responder de
alguna manera con la discusién ofrecida en las secciones anteriores. La forma
mas sencilla de obtener tal respuesta hubiese sido, en primer lugar, disponer de
suficiente informacion estadistica, o de trabajos de investigacion previos, abar-
cando un periodo de tiempo bastante amplio como para constatar si la hipétesis
de la U invertida se verificd o no en el caso de Canada. Luego, observar las ten-
dencias de la relacién entre el crecimiento econémico y la desigualdad en las
décadas recientes, lo que permitiria comprobar si ha habido una tendencia a la
reversion o no de la U invertida. Desafortunadamente tal informacion no estuvo
disponible al momento de realizar el trabajo que aqui se reporta, pero si se encon-
traron suficientes indicios que permiten al menos hacer una conjetura en relacion a
la interrogante planteada que nos aproxime bastante a la respuesta deseada.

En este sentido, el desarrollo histérico de la economia canadiense sugiere la
presencia de las condiciones necesarias para haber desatado un desarrollo eco-
némico con incrementos iniciales de la desigualdad, tal como lo plantea Kuznets
(1955), el cual se apoya en el modelo de desarrollo de Lewis (1954) sobre una
economia dual. En efecto, se vio en la Seccion 2 que la economia canadiense,
hasta el siglo XIX y comienzos del XX, era una economia que basaba la mayor
parte de su actividad en el sector primario, para luego dar paso a los sectores
manufacturero y de servicios como los sectores lideres del proceso econémico.
Si a esto sumamos un hecho reportado por la mayoria de los trabajos examina-
dos, el cual es que la canadiense ha sido una sociedad caracterizada por niveles
relativamente bajos de desigualdad y cuyos miembros, en promedio, han disfru-
tado de un nivel de vida relativamente alto, al menos hasta afios recientes, po-
driamos pensar que un proceso parecido al descrito por Kuznets (1955) se
habria verificado en el caso de Canada.

Pero sea esto cierto o no, un hecho sobre el cual evidentemente existe un
consenso es que la desigualdad ha venido aumentando en Canad& a partir de
los 70s hasta el presente. Si bien se reporta que en algunos periodos la des-



258 Revista Venezolana de Analisis de Coyuntura

igualdad de ingreso disponible por la familias no aumenté de manera significati-
va, el caso es que en los afios mas recientes su aumento ha sido marcado, ya
que las reformas al sistema de transferencias canadiense, dadas las presiones
impuestas por la necesidades de reduccion del gasto social, han implicado un
debilitamiento de la efectividad de este sistema en su funcion redistribuidora del
ingreso. Un hecho que llama la atencion es que los gobiernos han redirigido los
programas sociales, que tradicionalmente se basaban en un principio de univer-
salidad, a los grupos que se consideran tienen mayor necesidad de ayuda.

Por lo visto, de haberse verificado una U invertida en el caso canadiense,
tendriamos que decir que en la actualidad se muestra una tendencia a la rever-
sion del proceso. Pero si esa hipotesis nunca se verifico en el caso de Canada,
entonces la evidencia empirica al menos muestra una desigualdad creciente en
las décadas recientes y con ella un crecimiento de los grupos que devengan
bajos ingresos que ha comenzado a preocupar a los gobernantes.
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Resumen:

La imagen del lugar, de alguna forma recoge la percepcién de los turistas sobre la atracciéon o
rechazo del mismo, factores que en algin momento de la eleccién permitirdn decidir a donde
viajar. Esta evaluacion posibilitard ubicar el destino dentro de una posicién, al considerar la per-
cepcién que tienen del mismo con respecto a los demas, partiendo de los factores de atraccién y
rechazo que afectan su demanda. En tal sentido, esta investigacién tuvo por objeto determinar el
posicionamiento de los destinos turisticos latinoamericanos (México, Cuba, Venezuela, Republi-
ca Dominicana, Brasil y Centro América) en el mercado espafiol, partiendo de los factores de
atraccion y rechazo que afectan su demanda. Se utilizé un analisis de correspondencia para am-
bos factores valorados sobre la informacion suministrada por las empresas minoristas de viaje de
la ciudad de Madrid durante el afio 2003, de donde se desprendié que los paises sufren ciertos
procesos de estereotipacién que se evidencian a través de la forma de diferenciarlos dentro del
mercado turistico espafiol.
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1.- INTRODUCCION

La imagen de un destino es un elemento significativo en su seleccién. De al-
guna forma, la imagen del lugar recoge la percepcion de los turistas sobre los
aspectos negativos o positivos del mismo, factores que en algin momento de la
eleccién le permitiran hacer valoraciones con relacion a otros destinos dentro de
su grupo de preferencia, a la hora de decidir a dénde viajar. Esta evaluacion
hecha, le posibilitara ubicar el destino dentro de una posicién, al considerar la
percepcion que tiene del mismo con respecto a los demés.

Desde el punto de vista del Marketing, esta imagen del destino sirve como
un instrumento que lo posiciona, en relacion con otros destinos o con un destino
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ideal. Como bien sefala Sanz (1993), el posicionamiento vendria a ser el lugar de
un producto, servicio o destino respecto a su competencia. Por lo tanto, conocer
la posicion en el mercado turistico es especialmente Util para orientar la estrategia
de Marketing y determinar las acciones necesarias para corregir o mantener di-
cha posicion, por supuesto, corrigiendo o manteniendo la imagen actual.

La competencia entre destinos turisticos esta sometida a un gran nimero de
influencias que afectan la forma como cada uno de ellos compite y, en general,
su posicién en relacion con los otros destinos oferentes, pudiendo estas influen-
cias afectar la rentabilidad del destino.

En el sector turistico, ésta viene dada por las ventajas competitivas que tiene
un destino con relacion a otros, es decir, cuales son los atributos que posee ese
lugar, como ese destino es percibido en funcién de los beneficios que puede
ofrecer a los diferentes turistas que lo hacen resaltar por encima de los demas,
por lo tanto, la imagen y el posicionamiento del lugar, asi como la estructura del
sector turistico (Porter, 1990a, 1990b) son determinantes en la forma como és-
tos compiten, entre si, con base a sus cualidades.

En tal sentido, el objeto de esta investigacidn consistié en establecer la posi-
cion competitiva de 6 destinos: México, Cuba, Venezuela, Republica Dominica-
na, Brasil y Centroamérica en el mercado espafiol (este Ultimo es un so6lo bloque
denominado Centroamérica, ya que agrupa pequefios paises del area y que fre-
cuentemente son asociados como si fueran uno, ademas de que todos cuentan
con caracteristicas climatoldgicas parecidas); basandose en los factores de atrac-
cion y rechazo que afectan su demanda; obteniéndose como resultado que los
paises sufren ciertos procesos de estereotipacion que se evidencian a través de la
forma de diferenciarlos dentro del mercado turistico espafiol, es decir, se conocen
los atributos que posicionan a cada pais y que establecen las ventajas o desventa-
jas competitivas de cada uno de ellos en su posiciéon actual, asi como la imagen
percibida por los espafioles, lo cual se detallara en el desarrollo del articulo.

2.- METODOLOGIA

En este punto se plantearan todos los pasos necesarios para la determina-
cion de la poblacién objeto de estudio, asi como para la muestra representativa
de la misma.

En primera instancia, se considera como poblacidn de conveniencia las
agencias de viajes (puntos de venta) de las trece principales empresas minoris-
tas de viajes en Espafa. Antes de sefalar los datos correspondientes a la po-
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blacién objeto de estudio, se considera oportuno hacer una justificacién de por
qué se seleccionan las empresas minoristas de viajes.

La primera, obedece al hecho de que las empresas minoristas de viajes re-
presentan el 89,14% del total de las empresas del sector y facturan el 81,3% de
su total. En ellas se cierran el 56% de los viajes que se hacen al extranjero, de
los cuales el 72% corresponde a viajes vacacionales (DBK, 2001). Por lo tanto,
tienen tanto conocimiento del mercado como su tendencia.

La segunda razoén se sustenta en el hecho de que es alli donde el turista cie-
rra su proceso de eleccion. Si bien es cierto, que pareciera subjetivo mirar los
pensamientos de otros a través de terceros, no es menos cierto, que son estas
empresas, los que entran en contacto directo con el turista en el momento de
elegir el destino, pues es alli, en la oficina de venta, donde el cliente muestra
claramente sus deseos de viaje, lo que puede gustarle o disgustarle de los des-
tinos o paises que forman parte del grupo de eleccion final, asi como los factores
que pueden conducirlo a elegir uno de ellos y rechazar los otros. Los trabajos de
McLellan y Dodd (1983) se realizaron sobre una muestra de empresas de viajes
de paises extranjeros para conocer qué manifestaban los turistas sobre sus per-
cepciones de los Estados Unidos en el momento que lo visitaban, ratificando que
sus impresiones, asi como lo que el cliente manifestaba ante ellos es una forma
indirecta de conocer las valoraciones del mercado.

Asi pues, la poblaciéon seleccionada corresponde al mercado minorista en
Espafia, mismo que estd conformado por 3.120 empresas, las cuales poseen un
total de 7.200 puntos de ventas en todo el pais. Sin embargo, las trece empresas
consideradas poseen unos 2.660 puntos de venta (Valdez, 2000) en toda Espa-
fia. Por otra parte, el 50,04% del total de la facturacion de este mercado esta en
manos de esas trece empresas, lo que indica que el 50% de la cuota de mercado
estd en manos del 0.48% del total de las empresas minoristas (DBK, 2001).

Y en segundo lugar, el estudio se realiz6 sobre una muestra escogida de las
agencias de viajes (485 puntos de venta) pertenecientes a estas trece empresas
en la Comunidad de Madrid, ya que por razones financieras se hizo imposible
aplicarla a toda Espafia, tal y como se muestra a continuacion en la Tabla No. 1
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Tabla No. 1. Oficina de Ventas de las principales empresas
minoristas en Madrid

Empresas Oficinas de ventas en Madrid
Viajes el Corte Inglés 89
Halcon Viajes 106
Grupo Wagoén lit (Ecuador) 36
Grupo Marsans-Viajes 82
Grupo Star 33
Grupo Iberostar 58
Ultramar Express 12
Barcelo 39
American Express Travel 2
Eroski Gidaiak 9
Grupo Olimpia 4
Hippo 5
Grupo Ultratur 12
Total 485

Fuente: DBK, Tour operadores y agencias de viajes, 2001.

La muestra seleccionada fue de 47 agencias que representan el 10% de la
poblacién estudiada y que recogen tipolégicamente todo el universo analizado.
Ademas, cada oficina fue seleccionada a través del muestreo aleatorio estratifi-
cado segun afijacion proporcional por empresa. La Tabla No. 2 muestra los da-
tos técnicos de la investigacion, donde queda expresada de forma resumida la
informacién referente al proceso de muestreo.

Tabla No. 2: Ficha técnica del estudio
Universo Empresas minoristas de viajes en Madrid: 485 puntos de
venta que pertenecen a los 13 grupos empresariales, las
cuales representan el 46,9% del mercado nacional

Método de recogida Cuestionario
Tamafo de la muestra 47

Procedimiento de muestreo Aleatorio estratificado
Afijacién Proporcional

Fecha del trabajo de campo Diciembre 2002-Febrero 2003

Fuente: Elaboracion propia, 2004.

Se aplicé un cuestionario con preguntas referidas a los 6 paises en estudio, se
realizé una prueba piloto a 20 empresas para probar su factibilidad de aplicacion y
para el tratamiento de la informacion se realizé un andlisis de correspondencia.
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3. DESARROLLO

3.1 Competencia entre destinos

El modelo de competencia internacional, segin Porter (1990a, 1982) difiere
marcadamente de un sector a otro. Por lo general, esta toma dos formas: la pri-
mera podria denominarse multidoméstica, en la cual la competencia entre cada
nacion o pequefio grupo de naciones es fundamentalmente independiente; en
ellas pueden participar empresas multinacionales, pero sus ventajas competitivas
pueden estar determinadas, en gran medida, por cada uno de los paises que
compiten. La otra forma, lo conforman los sectores mundiales, en los que la posi-
cibn competitiva de una empresa en una nacion afecta significativamente su posi-
cién en otras naciones, en un plano auténticamente mundial, aprovechando las
ventajas competitivas que se derivan de toda su red. lgualmente sefiala, que el
éxito de un sector, en particular, alcanzado por una nacién se debera a: condicio-
nes de los factores; condiciones de la demanda; sectores afines y de apoyo; estra-
tegia y competencia de las empresas; la causalidady el gobierno, basicamente.

De igual forma, autores como Canals (1991), Salas (1993) y Camison
(1996), sefialan que los soportes de la competitividad internacional estan en-
marcados dentro de los elementos: efecto-pais, ventajas-industria / sector y
ventajas-empresas, los cuales estan en la base de la diferenciacion competitiva
de los paises.

La competencia entre destinos turisticos estd sometida a un gran ndmero de
influencias que afectan la forma como cada uno de ellos compite y, en general,
su posicién en relacion con los otros destinos oferentes, pudiendo estas influen-
cias afectar la rentabilidad del destino. Desde el punto de vista de Porter (1987)
existen 5 grandes fuerzas que rigen la competencia en el turismo y su rentabili-
dad en el largo plazo, estas son: la entrada de nuevos competidores; la amena-
za de sustitutos, el poder de negociacién de los compradores, el poder de
negociacion de los proveedores, el grado de rivalidad existente entre los compe-
tidores, lo cual coincide con lo afirmado por Kotler, etal, (1997) quien sefiala que
las ciudades, paises, asi como continentes y bloques de paises, se venden y se
han vendido siempre en un mercado global y que ademas las ciudades de todo
el mundo compiten por ser consideradas sedes de un evento internacional (por
ejemplo, Juegos Olimpicos, Mundial de Futbol, Congreso Mundial de Turismo,
entre otros).

Pero, la realidad hace que cada destino de un pais tenga oportunidades y
limitaciones muy diferentes, ademas las fuerzas competitivas que existen son
muy diversas en cada segmento turistico, por lo que es mas aconsejable conside-
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rar la competencia entre destinos y no entre paises (Monfort, 2000; Gutiérrez y
Bordas, 1993; Porter, 1990a). Sin embargo, todos los afios cientos de paises se
reunen en diferentes ferias para mostrar sus atractivos y posibilidades turisticas,
generandose una competencia muy sutil entre ellos, donde la imagen dada por
cada pais se convierte en un elemento determinante dentro de la competencia.

Como se dijo anteriormente, en el sector turistico, la competencia puede
darse entre destinos de un mismo pais, estado o regién o una competencia in-
ternacional entre paises diferentes (entre ciudades, regiones y estados de varios
paises o entre paises como un destino global). Por lo que al respecto Monfort
(2000) sefala, que en el sector existe una necesidad de considerar la verdadera
competencia a partir de una clasificacion en segmentos estratégicos distintivos,
los cuales compiten por los mismos elementos (clientes, canales de distribucién
y fuentes de ventajas competitivas). Es decir, una diferenciaciéon de los segmen-
tos donde reside la competencia o clusters'l como los denomina Porter.

Para establecer la competencia de un destino es necesario hacer un analisis
de los usuarios y conocer qué opciones tienen en la mente al hacer su eleccion.
Segun Kotler et al (1994) un buen método seria el analisis de valor, el cual per-
mite conocer los deseos y como los turistas perciben el valor relativo de los dife-
rentes destinos sefialando para esta valoracion los siguientes pasos a seguir, a)
Identificar los principales atributos que los turistas valoran del lugar como destino
turistico, b) Valorar la importancia relativa de los diferentes atributos (si los usua-
rios difieren mucho en sus valoraciones, deberdn ser agrupados en diferentes
segmentos), c) Consultar a los viajeros cémo ven el comportamiento del destino
en cada atributo. Idealmente, el destino turistico estudiado debera ser visto co-
mo el primero en los atributos més valiosos, aunque esté por debajo en los atri-
butos de menor valor, d) Analizar, atributo por atributo, y conocer lo que dicen
los turistas acerca del comportamiento del lugar, comparado con el competidor
mas cercano, y e) Estar pendiente de las valoraciones de los turistas a lo largo
del tiempo.

Después de desarrollado el analisis y de acuerdo a los pasos ya indicados,
el resultado debe mostrar como perciben el lugar, la imagen que tienen de éste y
Su posicion competitiva con respecto a los otros destinos.

1Los clusters, fueron definidos por Porter “como una agrupacion de atractivos turisticos,
equipamiento, servicios y organizacion turistica, elementos del entorno socioeconémico
concentrados en un ambito geogréafico bien delimitados (Isla Margarita, Cancin, Cana-
rias, Punta Cana, son ejemplo de éstos).
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3.1.1. Competitividad

La competitividad es la capacidad de obtener beneficios y de mantenerlos en
circunstancias cambiantes (Secretaria General de Turismo, 1992). Al respecto,
Salas (1993) sefiala que el éxito competitivo se basa en la habilidad para confi-
gurar una oferta de productos que resulten atractivos para una parte del merca-
do. En el sector turistico, ésta viene dada por las ventajas competitivas que tiene
un destino con relacién a otros, es decir, cudles son los atributos que posee ese
lugar, cémo ese destino es percibido en funcion de los beneficios que puede
ofrecer a los diferentes turistas que lo hacen resaltar por encima de los demas,
por lo tanto, la imagen y el posicionamiento del lugar, asi como la estructura del
sector turistico (Porter, 1990a, 1990b) son determinantes en la forma como és-
tos compiten entre si.

Segun datos de la Organizacién Mundial de Turismo (1999) el crecimiento
del sector turistico desde el periodo de 1960-1998, ha sido a una tasa media
anual del 6,15% y los ingresos, a su vez, han aumentado, a un promedio del
11,85%. Aunque, el turismo de manera general ha alcanzado un crecimiento
significativo, muchos destinos han crecido de forma exitosa y deprisa, mientras
que otros lo han hecho lentamente, quizads, esto obedezca a las transformacio-
nes sufridas por el sector en los ultimos afios. Las mismas, han sido generadas
por factores como la globalizacion econdmica, los avances tecnoldgicos, los
cambios en las condiciones de la oferta y la demanda o los problemas ecoldgi-
cos (Sanchez, 1998).

La estrategia competitiva mas adecuada debe desarrollarse partiendo de un
amplio conocimiento de las caracteristicas estructurales del sector, como bien lo
sefiala Porter. En el caso del turismo, su nueva estructura da origen a riesgos y
oportunidades, por lo que los destinos para ser competitivos deben tener una
adaptacion continua que le permita ser rentable y mantenerse como destino
turistico atractivo ante la mirada de los turistas.

En el sector turistico la competiciéon se centra en el destino, aunque la mis-
ma, también, ocurre entre las aerolineas, los tours operadores, los hoteles y
otros servicios, ya que el producto turistico es una amalgama de componentes
(Middleton, 1994). Como bien lo sefiala Monfort (2000) son las empresas del
destino los artifices de su comercializacion. Visto de ese modo, y con base a las
apreciaciones de Brent y Crouch (2000) se puede afirmar que, la competencia
descansa sobre los cambios turisticos realizados entre productos alternativos v,
segln Vera (1997) su competitividad depende sobremanera de la imagen, orga-
nizacion, calidad y sostenibilidad del destino geografico en general, puesto que se
establece una relacion intrinseca entre la calidad territorial del destino y la funcién
comercializadora turistica, donde la imagen de éstos juega un papel primordial.



270 Revista Venezolana de Analisis de Coyuntura

Por este motivo, ahora, naciones, ciudades, regiones y estados toman seriamen-
te su rol como destino turistico y estan realizando grandes esfuerzos e inversio-
nes para lograr una imagen positiva que les permita resaltar sus atributos.

Sin embargo, la estrategia competitiva de un destino no puede basarse so-
lamente en su imagen, puesto que ella debe surgir de la estructura del sector y
de cémo éste va cambiando, por lo que debe realizarse con la idea de mantener
sus ventajas competitivas sobre sus competidores. Segun Kotler, et al, (1997) las
causas mas comunes que derivan ventajas competitivas son: las nuevas tecnolo-
gias; las nuevas y cambiantes necesidades de los compradores; la aparicion de
nuevos segmentos sectoriales por reagrupacion de otros ya existentes; cambios
en los costos y, por dltimo, e) cambios en las disposiciones gubernamentales.

Porter (1990a), por su parte, sefiala que las empresas al elegir una estrate-
gia competitiva deben tratar de mantenerlas en el largo plazo, para evitar que los
competidores puedan imitarlas y siempre, deben basarlas en caracteristicas de
gran significado para los usuarios, que al final son la razén de ser de todo este
esfuerzo. Ademas, también precisd, que las empresas pueden definir su actua-
cion a través de tres estrategias genéricas: liderazgo en costos, diferenciacion y
enfoque/segmentacion.

En funcién a esta consideracion hecha por Porter (1987,1990a) los autores
coinciden con el mismo, en que las estrategias competitivas deben basarse en
ventajas competitivas, que no son mas que las caracteristicas diferenciales que
una empresa posee con relacion a sus competidores, las cuales proporcionan un
beneficio mayor y le permiten obtener una posicidn y éxito competitivo.

3.1.2. La imagen del destino como un elemento competitivo y diferenciador

Como ya se ha sefialado, en parrafos anteriores, existen varias formas para
establecer la estrategia competitiva de un destino, la diferenciacién es una de
ellas, la cual se caracteriza por hacer uso de uno o varios atributos que tiene un
destino, pais lugar o producto, y que puede servir para diferenciarlos de sus
competidores en un segmento, haciéndolo sobresalir. Estos elementos son con-
siderados por algunos especialistas como ventajas competitivas del mismo.

Un destino se puede diferenciar de otros competidores, a través de los dis-
tintos componentes de valor percibidos por el turista, donde la imagen del desti-
no viene a ser la suma o reflejo de todas aquellas caracteristicas positivas y
negativas percibidas por él. Por lo que ésta juega un importante papel en la
eleccion de un destino, sobre todo, cuando los destinos dentro de un segmento
son aparentemente iguales, ésta, entonces sirve como un elemento diferencia-
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dor a la hora de ser vendido el mismo (Ashworth y Voogd, 1990; Eizaguirre,
1995; Font, 1998).

Por lo anterior, se hace cada vez mas necesario estudiar y conocer la ima-
gen de los destinos; ya que los turistas, en muchos casos, so6lo poseen una ima-
gen organica del mismo, hecho que quizas surge por falta de informacion
objetiva, ya que son los intermediarios (tour operadores, agencias de viaje, prin-
cipalmente), productores (hoteles, lineas aéreas) y los que han visitado el desti-
no, los que proporcionan informacién acerca del mismo, que en muchos casos,
tienden a ser asimétricas.

Es por ello que la imagen del destino tenida en la mente de los turistas, en
un momento determinado, posiblemente se pueda convertir en un elemento cla-
ve para conocer la posicidn competitiva que ese destino tiene con relacion a los
otros oferentes, asi como con el destino ideal, ello se logra evidenciar a través
de los mapas de posicionamiento donde se establece la posicién de un destino,
teniendo como base los aspectos negativos y positivos de la imagen del mismo,
pues como bien sefala Monfort (2000) son estos aspectos los que perfilan y
acotan desde una perspectiva genérica una zona turistica en concreto. Esta
imagen conocida permitira, de ser necesario, reposicionar el destino y establecer
las estrategias que se requieran para mejorar su posicion competitiva y asi su
desarrollo turistico.

3.1.3. El posicionamiento como un elemento para conocer y establecer
la diferenciacion

La imagen de un destino brinda la posibilidad de posicionarlo con respecto a
sus competidores, asi como, dar a conocer al mercado las caracteristicas distin-
tivas que tiene el mismo. Posicionar un destino, no es mas que construirle una
personalidad, la cual le dara un lugar singular en el mercado con relacién a sus
competidores, es decir, diferenciarlos de los demas, colocandolo de cierta mane-
ra en la mente del consumidor (Ries y Trout, 1989).

Cuando un destino establece su posicionamiento so6lo pretende dirigir y
coordinar todos sus esfuerzos de marketing, y dar una direccién unificada a los
mismos. Definiendo, ademas, como éste competira en el mercado, para obtener
una ventaja competitiva (Ahmed, 1991). Igualmente, Porter (1990a) sefiala que
el posicionamiento comprende el enfoque general del destino, en lo que respec-
ta a su forma de competir, ya que en su centro se encuentra la ventaja competi-
tiva del mismo.
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Para establecer el posicionamiento, los destinos deben combinar necesida-
des del turista, atributos del destino y caracteristicas que poseen los otros desti-
nos con los que se compite. En este sentido, el concepto de posicionamiento
estd muy vinculado al concepto de imagen, ya que en el marco operativo, ésta
se refiere a percepciones de los destinos, creencias y actitudes, identidad, sen-
timientos y relaciones entre percepcion y sentimientos.

En funcién de lo anterior, se ha comenzado a utilizar estos conceptos como
sinébnimos, siempre y cuando se utilicen en un marco de referencia de compe-
tencia. Sin embargo, es importante aclarar que el concepto de posicionamiento
s6lo adquiere sentido en un marco de referencia perceptivo, mientras que el
concepto de imagen tiene identidad propia y no depende de comparaciones, ni

necesita del posicionamiento; pero en cambio, éste si necesita de la imagen
para ser entendido.

3.2 Resultados

A través del uso de un analisis de correspondencia, tanto para los factores
de atraccion como de rechazo, se elaboraron los mapas de posicionamiento
donde se muestran las posiciones competitivas de cada uno de los paises
estudiados con relacion a los factores que expresan el porcentaje mas alto de
la informacién analizada.

3.2.1. Anélisis de correspondencia de los factores de atraccién y de rechazo

Se realizé un analisis de correspondencia para los factores de atraccién y de
los factores que frenan la demanda en los diferentes paises estudiados, a través
del paquete estadistico SPSSWIN, version 10. A continuacion, se muestran los
resultados mas relevantes

3.2.1.1 Factores de atraccion

Seguidamente se presentaran los resultados del andlisis de correspondencia
para los factores de atraccion:



Composicion competitiva. 273

Tabla No. 3: Frecuencias de los factores de atraccién por pais
R. Dominicana  Venezuela México Cuba  Brasil Centroamérica

Playas 47 45 42 44 16 2
Descanso 5 5 2 2 2 2
Cultura 2 2 45 10 28 14
Naturaleza 2 10 14 2 23 47
Dife. Caribe 2 9 17 2 7 30
La gente 3 2 23 28 19 19
Diversion 2 2 2 9 47 2
Econémico 5 2 2 5 2 2
Sexo 3 2 2 19 5 2
\'Zggma de 2 2 2 33 2 2

Fuente: Elaboracién propia, 2004.

Tabla No. 4: Valores propios

Dimensién Valor Porcentaje % Acumulado
1 0,3253 43,00 43,00
2 0,2003 26,90 69,90
3 0,1433 18,04 88,89
4 0,0796 10,58 99,93
5 0,0040 0,05 100,00

Fuente: Elaboracion propia, 2004.

La Tabla No. 4 muestra los valores propios, tres ejes recogen el 88,89% de
la informacién contenida en la Tabla No. 3. Las Tablas 5y 6, muestran las coor-
denadas y contribuciones absolutas tanto para las filas como para las columnas,
respectivamente.

Tabla No. 5: Coordenadas y contribuciones relativas y absolutas por filas

Componente 1 Componente 2
Factores Eje 1 Eje 2 Eje 3 Coord Corr Contr Coord Corr Contr
Playas 0,852 0,259 0,197 -0,620 0,673 0,306 -0,320 0,179 0,132
Descanso 0,613 0,025 0,024 -0,422 0,244 0,014 -0,519 0,369 0,034
Cultura 0,296 0,140 0,095 0,370 0,268 0,059 0,119 0,028 0,010

Naturaleza 0,845 0,136 0,149 0,789 0,751 0,260 -0,279 0,094 0,053
Dif Caribe 0,921 0,093 0,001 0,635 0,548 0,115 -0,525 0,374 0,127

La gente 0,288 0,130 0,029 0,108 0,069 0,005 0,192 0220 0,024
Diversion 0,718 0,089 0,201 0,353 0,073 0,034 1,049 0645 0,486
Econémico 0,648 0,025 0,015 -0,503 0,577 0,019 -0176 0,071 0,004
Sexo 0,681 0,046 0051 -0,613 0,447 0,053 0445 0,235 0,045

Forma Vida 0,549 0,059 0148 -0,862' 0,396 0,136 0535 0,152 0,085

Fuente: Elaboracion propia, 2004,
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Tabla No. 6: Coordenadas y contribuciones relativas y absolutas por columnas
Componente 1 Componente 2

Paises Eje 1 Eje 2 Eje 3 Coord Corr Contr Coord Corr Contr

Republica

Dominicana  ©770 0101 0144 0786 0578 0192 -0454 0192 0,104

Venezuela 0,721 0,108 0,089 -0,379 0,232 0,048 -0551 0,490 0,164

México 0,174 0203 0,095 0159 0072 0016 -0191 0,103 0,037
Cuba 0,694 0210 0228 -0655 0527 0277 0370 0,168 0,143
Brasil 0,769 0,209 0206 0407 0223 0106 0636 0545 0,422

Camerica 0,800 0,169 0,239 0,834 0,654 0,361 -0,394 0,146 0,131
Fuente: Elaboracién propia, 2004.
(Obs.: Los Ejes 1, 2 y 3 son datos que agrega el programa de computacién en el anélisis de correspondencia realizado).

Primer eje: Playas y naturaleza

En el primer factor explica el 43% de la informacién, las contribuciones mas
altas las tienen las playas y la naturaleza, siguiéndole en importancia la forma de
vida y diferente a Caribe. Son algunos de los aspectos que mas consideran las
empresas a la hora de diferenciar los paises dentro del mercado. Los destinos
de playas se oponen a los destinos de naturaleza.

Los paises que més contribuyen a la formacion de este eje son Centroamé-
rica, con el factor naturaleza, obteniendo la puntuacién mas elevada de todas.
Le siguen Cuba, donde sobresale la forma de vida y Republica Dominicana,
diferenciada por la playa.

Segundo eje: Diversién

En el segundo factor, la contribucibn més alta la tiene la diversién, le sigue
las playas y ser destinos diferentes a Caribe. Las variables diversion y playas, se
encuentran en posiciones opuestas. Los destinos que destacan por la diversién
es Brasil; oponiéndose a Republica Dominicana, que es percibido como un des-
tino de playa. Cabe destacar que, este segundo eje factorial es de menor impor-
tancia que el anterior, al explicar en 26,9% la inercia total.

Tercer eje: Forma de vida

El tercer factor, tan sélo explica en un 18,6% la inercia total. La contribuciéon
mas alta la hace la variable forma de vida, siendo Cuba el pais mas representa-
tivo de esta condicién, opuesto a las playas que tienen en Republica Dominicana
y Venezuela sus mejores exponentes.
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Mapa de tas dimensiones 1y 2

El Mapa No. 1 se elabor6 con las dimensiones 1y 2. En el mismo se obser-
van las posiciones relativas de los paises y la de éstos respecto de sus atracti-
vos. Los destinos mas préximos al centro del mapa destacan por las
caracteristicas de su cultura y su gente, es el caso de México.

En el primer cuadrante, se encuentran los paises que poseen las siguientes
caracteristicas: la gente, la cultura, y la diversion. Sdélo Brasil se encuentra en
esta posicion y el atractivo que mas proximo tiene, es decir, el que mejor lo ca-
racteriza es la diversion.

En el segundo cuadrante aparecen aquellos atractivos opuestos al del pri-
mer cuadrante. Las variables que destacan son el sexo, la forma de vida. Un
solo pais, Cuba, se encuentra en este cuadrante, lo cual es una diferenciacion
muy marcada para este destino.

En el tercer cuadrante, sobresalen aquellos paises donde las playas, el des-
canso y ser destinos econdmicos, son algunas de las caracteristicas que los
diferencian. Republica Dominicana y Venezuela sobresalen como destinos de
playas y descanso en este cuadrante, aunque Republica Dominicana esta mejor
posicionado como un destino de playa y, a la vez, econémico.

En el cuarto y Gltimo cuadrante del Mapa No. 1 se encuentran los destinos
que son percibidos como diferentes de sol y playa, donde la naturaleza es el
atractivo mas importante, resaltando Centroamérica. También, se sitla en este
cuadrante México, pero un poco distante de estos factores.
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Mapa No. 1: Disposicion de los paises y factores de atraccion

Symmetric Plot

Diverson

1.0-
FDVida
_ . Sexo
0,5 Cuto
| agente
«  Cultura
0,0
México
Pla)/as Naturaie
RDomi Cti*amer
oglmc Y I |
-05
-1,0
-1,0 -0,5 0,0 05 10

Component 1

Fuente: Elaboracion propia, 2004.

3.2.1.2. Factores de rechazo

A continuacién se presentan los resultados del analisis de correspondencia
para los factores que frenan la demanda hacia los diferentes paises estudiados,
(Tabla No. 7).

Tabla No. 7: Frecuencias de los factores de rechazo
R. Dominicana  Venezuela México Cuba Brasil Centroamérica

Distancia 2 2 2 2 7 3
Falta de Mayoristas 2 9 2 2 3 3
Desconocimiento 2 31 2 2 3 3
Destino caro 2 7 12 2 14 28
Falta de vuelos 2 2 2 2 3 10
Falta de promocién 2 31 2 2 3 9
Pocas ofertas 2 2 2 2 2 3
La delincuencia 2 24 37 2 45 3
La pobreza 5 2 3 23 2 2
Sistema politico 2 26 3 7 2 7
Mala imagen en prensa 2 23 2 2 2 7
Falta de otros atractivos 12 2 2 2 2 2
Mal tiempo 5 9 5 10 2 10

Fuente: Elaboracion propia, 2004.
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La Tabla No. 8, muestra los tres factores que representan el 85,06% de la in-
formacién estudiada; si bien el cuarto factor aporta un 13,67% de la informacion,
el analisis se realizard con los tres primeros. En las Tablas No. 9 y No. 10, se
observan las coordenadas y las contribuciones relativas por filas y columnas.

Tabla No. 8: Valores propios

Dimensién Valor Porcentaje % Acumulado
1 0,2965 34,87 34,87
2 0,2564 30,15 65,02
3 0,1703 20,03 85,06
4 0,1163 13,67 98,73
5 0,0108 1,27 100,00

Fuente: Elaboracién propia, 2004.
Primer eje: Pobreza, inseguridad y delincuencia

En el primer factor, la contribucién mas alta la aportan las variables la pobre-
za, inseguridad y delincuencia. Los paises mas afectados por esta Ultima condi-
cion son México y Brasil, mientras que por la por la pobreza estan Cuba y
Republica Dominicana.

Segundo eje: Pobreza y falta de atractivos turisticos

El factor pobreza tiene la mas alta contribucién en la formacién de este eje,
siguiéndole el factor falta de otros atractivos turisticos, inseguridad y delincuen-
cia, distante, desconocido, falta de promocién y mala imagen en prensa. LoOs
paises mas afectados por la pobreza y la falta de atractivos turisticos son Cuba y
Republica Dominicana; Venezuela se ve afectada por la mala imagen en prensa,
pais desconocido y falta de promocion, mientras que México y Brasil se ven a
afectados por la inseguridad y la delincuencia.

Tercer eje: Inseguridad-delincuencia y destino caro

En este eje, dos variables sobresalen aportando la mayor contribucién, de-
lincuencia e inseguridad con coordenadas negativas y, destino caro, con coor-
denadas positivas. Le siguen falta de vuelos y pobreza con igual orientacién que
las dos nombradas anteriormente.

El pais mas afectado por las variables falta de vuelos y caro es Centroamé-
rica. Por su parte, México y Brasil resultan afectados por la variable inseguridad.
Cuba vendria a ser el mas afectado por la pobreza.
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Mapa de las dimensiones 1y 2

El Mapa No. 2 se elabor6 con las dimensiones 1y 2. En ei mismo puede ob-
servarse como consideran los entrevistados a los diferentes paises entre si y
cémo éstos se ven afectados por sus aspectos mas negativos.

El primer cuadrante se presenta definido por las variables falta de mayoris-
tas, desconocimiento, inestabilidad politica, falta de promociéon, mala imagen en
prensa; y en él estd Venezuela (todas estas variables tienen una carga muy nega-
tiva). Sin embargo, es considerado por el mercado espafiol como un destino de
playa y descanso: por otra parte, se encuentran en este segmento destinos alter-
nativos con mejores precios, como es el caso de Cuba y Republica Dominicana.

En el segundo cuadrante, se encuentran los paises que ven afectada su
demanda por variables como la pobreza o la falta de otros atractivos, este Ultimo

factor estd muy préximo a Republica Dominicana, y Cuba estd muy marcada por
la pobreza.

El tercer cuadrante viene definido por variables, tales como: falta de vuelos,
la distancia, pocas ofertas y el mal tiempo, en é se encuentra Centroamérica, lo
cual indica que este destino ve afectada su demanda por estos motivos.

En el cuarto y Ultimo cuadrante se encuentran México y Brasil, los cuales se
ven afectados negativamente por la delincuencia e inseguridad y por ser consi-
derados como paises caros, aunque también estan muy cerca de factores como
ser percibidos como destinos distantes.

Tabla No. 9: Coordenadas y contribuciones relativas y absolutas por filas

Componente 1 Componente 2

Factores Eie 1l Eje2 Ee3 Coord Corr Contr Coord Corr Contr

F. de Mayorista 0,668 0,041 0,003 0,022 0,009 0,000 0,192 0,659 0,006
Desconocido 0,802 0,083 0,069 -0,071 0,007 0,001 0,747 0,795 0,181
Distante 0,643 0,035 0,017 -0,170 0,068 0,003 -0,494 0,575 0,033
Destino Caro 0,015 0,106 0,119 -0,113 0,013 0,005 -0,039 0,002 0,001
F. de Vuelo 0,058 0,041 0,034 0,152 0,032 0,003 -0,136 0,026 0,003
F. de Promoci6n 0,991 0,095 0,054 -0,034 0,002 0,000 0,691 0,989 0,176
Pocas Ofertas 0,684 0,025 0,006 0,211 0,226 0,004 -0,301 0,459 0,009
Inseg.y Dellnc. 0,915 0,218 0,231 -0,760 0,640 0,425 -0,498 0,274 0,211
Pobreza 0,820 0,071 0,223 1,301 0,637 0,408 -0,696 0,183 0,135
La Politica 0,838 0,091 0,034 0,191 0,115 0,011 0,478 0,722 0,081
Mala imag. prensa 0,985 0,073 0,035 0,008 0,000 0,000 0,634 0,985 0,115
F. otros atrae. 0,267 0,042 0,146 0,714 0,174 0,073 0,522 0,093 0,045
Mal Tiempo 0,836 0,079 0,029 0,498 0,784 0,066 -0,129 0,053 0,005

Fuente: Elaboracién propia, 2004.

(Obs.: Los Ejes 1, 2y 3 son datos que agrega el programa de computacién en el andlisis de correspondencia
realizado).
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Tabla No.10: Coordenadas y contribuciones relativas y absolutas por columnas

Componente 1 Componente 2
Pais Ejel Ee2 Ee3 Coord Corr Contr  Coord Corr Contr
R. Dominicana 0,382 0,081 0,163 0,718 0,303 0,141  -0,369 0,080 0,043
Venezuela 0,869 0,328 0,189 -0,087 0,016 0,008 0,646 0,854 0,535
México 0,810 0,127 0,110 -0,549 0,409 0,129 -0,544 0,401 0,147
Cuba 0,801 0,116 0,241 1,107 0,691 0,478 -0,441 0,110 0,088
Brasil 0,953 0,174 0,140 -0,631 0,582 0,233 -0,504 0,372 0,172
Camérica 0,049 0,174 0,157 0,125 0,020 0,009 0,148 0,029 0,015

Fuente: Elaboracion propia.

(Obs.: Los Ejes 1, 2y 3 son datos que agrega el programa de computacién en el andlisis de correspondencia

realizado).

Mapa No. 2. Distribucion de los paises y factores de rechazo
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Fuente: Elaboracién propia, 2004.

4.-CONCLUSIONES

Los analisis de correspondencias realizados, tanto para los factores de
atraccion como para los factores de rechazo, no dejan lugar a dudas de la dife-
renciacion que existe en el mercado espafiol para los destinos estudiados, des-

tacandose los siguientes aspectos:
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a) Republica Dominicana es percibida como un destino para la playa y el des-
canso, su posicion como un destino econémico hace poco notorio la falta de
otros atractivos turisticos.

b) Brasil es diferenciado como un pais divertido

c) Cuba, es diferenciado de forma clara de los otros paises, es percibido como
un destino donde se encuentra sexo y una gente con una forma de vida muy
especial, pero también es visto como el pais mas pobre.

d) Centroamérica aparece posicionado como un destino de naturaleza, pero
también como un destino caro y con pocas facilidades de transporte.

e) México no tiene claramente diferenciada su posicion para el mercado espa-
fiol, aunque sus caracteristicas mas resaltantes son la cultura y la gente, sin
embargo sobresale como un destino identificado con la delincuencia e inse-
guridad y de ser un destino caro, al igual que Brasil, el cual se posiciona co-
mo un destino divertido.

f)  Venezuela es percibido como un destino de playa, pero con muchas desven-
tajas (mala imagen, desconocido, inestabilidad politica) frente a sus compe-
tidores (Cuba y Republica Dominicana).

g) Se observan diferentes espacios que podrian ser ocupados por algunos desti-
nos como Venezuela, Brasil, México, para explotar mejor su imagen turistica,
asi como para tratar de ubicar una posicion mas diferenciada en el mercado
espafiol que les permita mejorar sus demandas y no competir en segmentos
gue Cuba y Republica Dominicana ocupan con mucha claridad y ventaja.

Al final puede sefalarse, que los paises sufren ciertos procesos de estereo-
tipacion que se evidencia a través de la forma de diferenciarlos dentro del mer-
cado turistico espafiol, es decir, se conocen los atributos que posicionan a cada
pais y que establecen las ventajas o desventajas competitivas de cada uno de
ellos en su posicién actual, asi como la imagen percibida.

También se puede resaltar que la demanda real (Organizacion Mundial de
Turismo, 2003), es congruente con las imagenes de los paises, es decir, Cuba,
México y Republica Dominicana, los mas demandados, tienen las mejores valo-
raciones y Venezuela, la menos demandada, la peor.
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Resumen:

Dentro de las técnicas econométricas, uno de los métodos mas usuales es el método
de minimos cuadrados ordinarios (MCO). La inferencia basada en este método tiene
como uno de los supuestos basicos, la homogeneidad de varianzas. En caso de no
cumplirse este supuesto, el estimador de MCO es insesgado pero ineficiente. Uno de
los métodos alternativos de analisis cuando no se cumple este supuesto, es el método
de minimos cuadrados ponderados (MCP), que proporciona el mejor estimador li-
nealmente insesgado (suponiendo que la forma funcional de la varianza es conocida),
sin embargo, el condicionamiento de la matriz de informacion se ve afectado por las
magnitudes de los ponderadores. De tal forma que pueden presentarse los problemas
asociados a la colinealidad, alin cuando la matriz con las variables explicativas esté
bien condicionada. En el presente trabajo se estudia la influencia de los ponderadores
en el condicionamiento de la matriz de informacién, se muestra que los métodos de
diagndstico basados en la matriz con las variables explicativas podrian ser inadecua-
dos, asi como las soluciones que se derivan de esta.

Palabras claves: Heterogeneidad de varianzas, minimos cuadrados ponderados,
modelos econométricos, colinealidad.

INTRODUCCION

El modelo uniecuacional de regresién es una de las herramientas estadisti-
cas mas comunmente usadas en los modelos econométricos, la cual utiliza ge-
neralmente, estimacion de minimos cuadrados ordinarios (MCO). Para realizar
inferencias con los estimadores MCO se requiere se cumplan una serie de su-
puestos basicos.

Cuando estos supuestos no se cumplen, se presentan algunos problemas
en las propiedades de los_estimadores MCO; en particular cuando no se tienen
varianzas homogéneas, el estimador de MCO sigue siendo insesgado y
consistente, pero ya no es eficiente ni siquiera asintéticamente (Gujarati, 2004,

lgramirez@colpos.mx ; 2 bramirez@colpos. mx


mailto:gramirez@colpos.mx

284 Revista Venezolana de Anéalisis de Coyuntura

Greene 1999). Bajo estas caracteristicas, ya no es el mejor estimador lineal e
insesgado (MELI).

Cuando la matriz de varianzas-covarianzas es singular, esto es, cuando las
columnas de la matriz de varianzas-covarianzas son linealmente dependientes,
no existe una solucién Unica para el estimador de MCO, a este problema se le
denomina colinealidad exacta. Cuando nos acercamos a la situacién anterior, es
decir, cuando las columnas de la matriz de varianzas-covarianzas estan cerca
de ser linealmente dependientes, el estimador de MCO existe y es MELI, pero

presentan los siguientes problemas inferenciales (Gujarati, 2004; Greene, 1999;
Tu el al, 2005; Mela et al, 2002):

Varianzas de gran magnitud
Poca potencia de las pruebas de hipotesis
Inestabilidad en el signo de los parametros estimados.

La esperanza de la norma del vector de parametros estimados es grande.

o M 0 DN p

Sesgo al omitir una variable colineal

Esta situacion es definida como el problema de colinealidad. Mela et al,
(2002) califica este problema como uno de los mas endémicos que se han pre-
sentado en estudios empiricos sobre mercados, para dimensionar su magnitud,
en una bisqueda de la revista “Applied Economics” (que usa Infotrac) obtuvo
221 resultados desde 1991.

Una de las técnicas mas usadas para remediar los problemas de heteroge-
neidad de varianzas es la estimacion de Minimos Cuadrados Ponderados
(MCP), que bajo ciertas condiciones genera estimadores MELI; sin embargo, el
condicionamiento de la matriz de informacion se ve afectado por las magnitudes
de los ponderadores. De tal forma que pueden presentarse los problemas aso-
ciados a la colinealidad, aun cuando las variables explicativas no son linealmen-
te dependientes.

En el presente trabajo se estudia la influencia de los ponderadores en el
condicionamiento de la matriz de informacion, se muestra que los métodos de
diagndstico basados en la matriz de las variables explicativas podrian ser inade-
cuados, asi como las soluciones que se derivan de estos. Este error no lo hace
evidente el software estadistico cominmente empleado, que solo pide las varia-
bles explicativas para el diagnostico de colinealidad, pero a la hora de realizar
MCP, solo pide el ponderador, sin tomar en cuenta que el posible diagnéstico de
colinealidad deberia ser ahora en la matriz de informacién y no en la matriz con
las variables explicativas.
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MATERIALES Y METODOS

El modelo de regresion

El modelo de regresion puede escribirse
y = Xp *e @

donde y es un vector de la variable respuesta, X es una matriz n x (p+1) con el
intercepto y las p variables, 3es el vector de parametros y e es el vector de erro-
res que tiene distribucion Normal n-variada con vector de medias 0 y matriz de
varianzas y covarianzas icr2, con | la matriz identidad nxn.

El estimador de MCO es: 0 = (XTX )" X Ty ,con var(0)=(XTX )'1lo2

El problema de colinealidad

Aplicando la descomposicion espectral a la matriz XTX se tiene:
XTX=rArT,

donde r = (el, e2... eptl) tiene los autovectores de la matriz X y A = diag (Xj) con
X1> A: >..> Xptl) los autovalores de la matriz XTX, entonces el estimador de mi-
nimos cuadrados ordinarios (MCO) puede escribirse como:

0 =r A'LrTXTy, con
var (0 )=TA'1rV vy

@)

donde ef es el elemento i del vector e, El problema de colinealidad exacta se
presenta cuando la matriz es singular y al menos un Aj es cero. Esto ocurre
cuando existen dependencias lineales entre las columnas de X y se dice que el
estimador de MCO no existe. A medida que la matriz XTX se acerca a la singula-
ridad, se esta cercano a la colinealidad exacta, esto es, existen casi dependen-
cias lineales entre las columnas de X y al menos un X esta cercano a cero, en
este caso se presentan problemas inferenciales. La varianza del estimador de
minimos cuadrados de (3esta dado por:
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var(0)=E{[p-E(0)] [P-E(O)]T} = (XTX)" 02

Tomando la traza en ambos lados:
[ E{[P-E(0)] [p-E(0)]T}]=E{t[ [p-E(0)j [p-E(0)IT]}
=E{[P-E(0)f[P-E(S$)] }
=E[0TO ]-E(P)TE (P > tr(XTX)-'a2

pero, E(0)rE(0)>0 entonces:

pH i
E[$TO]>tr(XTVXy' cr~=tr(A)a2= Y
M A

De la ecuacion anterior se deduce que el valor esperado de la traza cuadra-
da tiende a ser grande cuando un Ajtiende a cero.

En la ecuacion 2, se puede observar que cuando existe colinealidad, la va-
rianza tiende a infinito. Varianzas grandes afectan las predicciones en algunas
regiones y a la potencia de las pruebas estadisticas (Mandel, 1982).

Deteccion de colinealidad

En regresion lineal, han sido propuestos diversos métodos para detectar coli-
nealidad. En este trabajo se utilizaran los mas recomendados por la literatura espe-
cializada (Tu et. al. 2005, Belsley, 1991), los cuales se describen a continuacion:

1) El autovalor méas pequefio de la matriz XTX. Cuando el minimo autova-
lor es cercano a cero, se dice que el problema de colinealidad existe, sin embar-
go, es un problema de grado: a medida que sea mas cercano a cero, el
problema es mas severo.

2) El ndmero condicidon de la matriz XTX (kx). Sin pérdida de generalidad,
consideramos las variables explicativas estandarizadas a longitud unitaria, enton-
ces el numero condicién de la matriz XTX es definido por:
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Donde y Ap son los autovalores maximo y minimo de la matriz XTX res-
pectivamente.

Entonces: Si kx > 30, existen problemas de colinealidad. A mayor nimero condicion
mas severo es el problema.

3) Los Indices de Condicion (Cj) (Stewart, 1987)

Es definida como el i-ésimo indice condicion, donde Aj es el i-ésimo autovalor

de la matriz XTX y Aji es el autovalor maximo. El criterio empleado para la deteccion
de problemas de colinealidad sigue la misma regla que el nimero condicion.

4) Proporcién de varianzas (pjj) (Silvey, 1969)

Donde pjj es la proporcién de la varianza de i3 atribuido al autovalor Aj y se

calcula con:

La matriz de proporcién de varianza puede ser construida y se presenta en
el cuadro 1. Entonces un criterio de diagndstico de colinealidad es, si existe un
autovalor pequefio (en relacién con el maximo), que es responsable de al me-
nos dos proporciones grandes, entonces existe evidencia de problemas de coli-

nealidad, y las variables explicativas asociadas son involucradas en una
relacion colineal.
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Minimos cuadrados ponderados

El modelo de regresién puede ser extendido a situaciones donde las obser-
vaciones no son independientes 0 en presencia de Heterocedasticidad de va-
rianzas. Este modelo puede escribirse como:

y = Xp +s,con

S~ N (0, 2V ) eeiiiiiiiiiie e 3)

El Cuadro 1 presenta en su primera columna los autovalores
ordenados y la matriz de proporcion de varianzas, donde cada columna
desglosa la proporcion de varianza atribuido a cada autovalor.

Cuadro 1. Autovalores ordenados y la matriz de proporcion de varianzas

Autovalores Proporcion
ordenados var(ft) var(i39) var(i3 pio
X P11 P12 Pl pii
e Fptil Ppt2 Pk ph

Donde V es una matriz simétrica y definida positiva (si la matriz V es la iden-
tidad, entonces este modelo se reduce al modelo lineal de la ecuacién 1). Un
método cominmente usado de estimacién en este modelo, es el de minimos
cuadrados generalizados, y consiste en encontrar una transformacién tal que, el
modelo resultante cumpla con las especificaciones del modelo lineal dado por la
ecuacion 1. La transformacion del estimador de minimos cuadrados generaliza-
dos (EMCG) se basa en el siguiente lema:

lema: Sila A es simétrica y definida positiva, entonces existe una matriz P
tal que A = PTP = PPT

La matriz P es conocida como la matriz raiz cuadrada de A. Nétese que la
matriz V asociada al modelo descrito en la ecuacién 3, es simétrica y definida
positiva, entonces existe P tal que V = PTP. Si se premultiplica P 1a ambos lados
del modelo en la ecuacién 3 se tiene:



Colinealidad y minimos.. 289

PPV ZFE XPHF'S s (4)

si se construyen las siguientes variables:
y*=P'ly; X*=P'lX; y e*=P'le, entonces la ecuacion 4 se reduce a:
y* = X*p + e*, donde:
E(e*) =E(P'k)=0,y
var(£*) =var(P'IE*) = P 1var(e) (P’)T=a2P'1V (P')T= a2

El estimador de MCO del modelo transformado es:
A= (X TX*)" X * Ty
con:
var($n) = (x *TX *y1S = (XTVX yla2

Este estimador es conocido como el Estimador de Minimos Cuadrados Ge-
neralizados (MCG) y es el MELI del vector de parametros /2. Esto se sigue facil-
mente del hecho de que el modelo transformado cumple con las condiciones del
modelo de la ecuacién 1

El estimador de Minimos Cuadrados Ponderados es un caso particular del
MCG donde V =diag( f( xj)), ademas, xj es un vector conteniendo las variables
explicativas asociadas a la variable respuesta en la observacion i, y f(.) es una
funcién conocida, esto es, supone un modelo lineal donde las observaciones son
independientes, pero se tienen heterogeneas y las varianzas dependen de las
variables explicativas a través de la funcion f(.), entonces para la i-ésima obser-
vacion se tendra que :

var (ej) = o (Xi)
Las funciones f(.) mas usadas son:
1) f(xi) = xi)2

2) (X )= (xi))}-2
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Donde xjj es el valor de la i-ésima observacion de la variable explicativa j.

En el caso del estimador MCP, la matriz raiz cuadrada de V es
P =diag( f(xj)'°5). Entonces, para obtener el estimador de minimos cuadrados
ponderados se multiplica a la variable respuesta y a cada una de las variables

explicativas (incluyendo el intercepto) por el reciproco de la raiz cuadrada de
fXD.

Datos Analizados

En este trabajo se consideran dos casos construidos artificialmente, de tal
manera que presentan situaciones en las cuales el diagndstico de colinealidad
basado en la matriz X, presenta resultados contradictorios.

Caso 1. Las ponderaciones inducen colinealidad

Este caso se construy6 con un tamafio de muestra de 50 y tres variables ex-
plicativas. Primeramente se determinaron las variables explicativas, buscando
gue no presentaran problemas en el condicionamiento de la matriz X (el numero
condicién de la matriz XTX fue de 10.53). Posteriormente se definié la variable
respuesta mediante la ecuacion:

y=4+18*X1+8*X2+8*X3+£
donde
e~N (0, 9*X,2

Este caso presenta varianzas heterogéneas que dependen de X,, los datos se
presentan en el anexo 1

Caso 2. Las ponderaciones enmascaran la colinealidad

En el caso anterior, la matriz V con los ponderadores inducian colinealidad en
la matriz de informacion de los estimadores de MCP, sin embargo no es la Unica

posibilidad de resultados divergentes al hacer el diagnéstico basandose en la ma-
triz X.
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Para jlustrar lo anterior se disefié un ejemplo con un tamafio de muestra de
50 observaciones y dos variables explicativas. Donde se construy6 la matriz X
con problemas severos de colinealidad, los datos se presentan en el anexo 2.

RESULTADO Y DISCUSION

Caso 1

El analisis estadistico se realizé utilizando el paquete estadistico SAS. La
tabla de andlisis de varianza, para el estimador de minimos cuadrados ordinarios
se presenta en el Cuadro 2. En esta tabla se puede observar que el modelo re-
sulté significativo (0.0001), con un R2aceptable.

Cuadro 2. Tabla de Analisis de Varianza (MCO)
Fuente de gL

o Suma de Cuadrados Cuadrado Medio F Prob>F
Variacion
Modelo 3 40126173.781 13375391.260 81.143 0.0001
Error 46 7582514.0244 164837.26140
Total 49 47708687.806
(CME)-°= 406.00155; CV= 18.61427; = 0.8411;R:Aj. = 0.8307

Si el investigador deseara verificar la presencia de colinealidad en su mode
lo, realizaria un diagnéstico como el presentado en el cuadro 3.

Cuadro 3. Diagndstico de colinealidad

Numero p"P°rcién  Proporcién  Proporcion Proporcion

Numero  Autovalor Condicion . a/7ar,z’3  Vvarianza X1 Varianza X3  Varianza X2

Intercepto
1 3.76215 1.00000 0.0032 0.0093 0.0071 0.0048
2 0.13354 5.30773 0.0033 0.6671 0.2998 0.0028
3 0.07041 7.30983  0.0252 0.2552 0.5090 0.5098
4 0.03390 10.53481  0.9683 0.0685 0.1840 0.4826

De este cuadro se desprende que no existen problemas serios de colineali-
dad, como puede notarse en los valores obtenidos en el nimero condicion, por
lo que el investigador concluiria que este problema no se encuentra presente y
continuaria su analisis verificando la homogeneidad de varianza, empleando
grafica de residuales. Los residuales evidenciaron (tal como se esperaba, por la
forma en que los datos fueron construidos), que existe problemas con la homo-
geneidad de las varianzas, como se muestra en la figura 1.
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Figura 1. Grafica de Residuales
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Ante el problema de falta de homogeneidad de varianza, se presenta la al-
ternativa del uso de estimadores de minimos cuadrados ponderados, asumiendo
gue la varianza de los errores es proporcional a X? y realizando nuevamente el
andlisis de varianza, se obtienen los siguientes resultados.

Cuadro 4. Anélisis de varianza usando minimos cuadrados ponderados
Fuente de

Variacion GL Suma de Cuadrados Cuadrado Medio F Prob>F
Modelo 3 4454.68452 1484.89484 174.839  0.0001
Error 46 390.67514 8.49294

Total 49 4845.35966

(CME)b= 2.91426; CV= 14.47590; R' = 0.9194; Aj. =0.9141

En el cuadro 5, se puede observar que los valores obtenidos no son del todo
satisfactorios, a pesar de que los estimadores son MELI, ya que se realizd el
andlisis adecuado para remediar las varianzas heterogéneas de acuerdo a la
construccion del ejemplo. Esto se manifiesta en la magnitud de los parametros
estimados, el signo equivocado en uno de sus estimadores, el gran tamafio de
sus varianzas y la falta de significancia en algunos de ellos. Todos los problemas
presentes son sintomas clasicos de colinealidad, lo cual contradice el resultado
obtenido en el diagnéstico de colinealidad basado en la matriz X.
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Cuadro 5. Pruebas de hipétesis sobre los parametros individuales

Variable GL Estimador Error estandar Valorde T Prob > 171
Intercepto 1 17.615098 0.47209870 37.312 0.0001
xrl 1 -222.446981 167.31049654 -1.330 0.1902
X2X, 1 77.291677 169.59092761 0.456 0.6507
Xsl/X, 1 20.818627 6.73648305 3.090 0.0034

El diagndstico de colinealidad basado en la matriz X, no es el adecuado
cuando se usan los estimadores de MCP, ya que la matriz de informacién de
estos estimadores no es la matriz XTX, sino la matriz XTVX, donde V es una ma-
triz diagonal, asociada a la varianza de los errores, por lo que el diagnéstico
apropiado no debe basarse en la matriz X, sino en la matriz de informacion
X VX. El cuadro 6, muestra el resultado del diagnéstico sobre esta matriz, en el
cual se aprecia claramente que existen problemas de colinealidad, ya que el
numero condicién es 69.81125 y puede apreciarse que el autovalor mas peque-
flo tiene asociadas dos proporciones de varianza grandes.

Cuadro 6. Diagnéstico de Colinealidad de la matriz de informaciéon XTvVX

Proporcién Proporcién Proporcién

Vo uovdor o varma el Ve Varama
1 3.10045 1.0000 0.0116 0.0001 0.0002 0.0003
2 0.8958 1.8604 0.8103 0.0000 0.0000 0.0001
3 0.00311 31.54991 0.0197 0.0045 0.2437 0.5708
4 0.0006362 69.81125 0.1584 0.9954 0.7560 0.4288

Todos los criterios para diagndstico de colinealidad definidos anteriormente pa-
ra regresion lineal con MCO pueden ser empleados con MCP. Para estos estima-
dores, la matriz disefio ponderada se obtiene con la ecuacion Xw = V12X, donde
V =diag (vj), con vj =f (Xj), es mas importante que X en determinar el condiciona-
miento de la matriz de informacion. Todos los criterios descritos anteriormente pue-
den ser usados con la substitucion de la matriz disefio X por la matriz disefio
ponderada Xw. En este caso, nuestro interés es en la dependencia linear en la
matriz disefio ponderada.

CASO 2

Los resultados del diagndstico de colinealidad basado en la matriz X se presen-

tan en el cuadro 7. Donde se observa un nimero condicion de 58.3363, indicando
colinealidad en la matriz X.
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Cuadro 7. Diagnostico de colinealidad basado en la matriz X

Numero Autovalor NUmero Condicion Proporcién Proporcion Proporcion
Varianza Intercepto Varianza X, Varianza X2
1 1.99941 1.00000 0.0000 0.0003 0.0003
2 1.00000 1.41401 0.9992 0.0000 0.0000
3 0.0005875 58.33632 0.0008 0.9997 0.9997
Si asumimos que las varianzas son inversas a los pesos asignados (anexo

2) y usamos nuevamente minimos cuadrados ponderados, al construir la matriz
de informacidon XTVX de estos estimadores y realizar un diagndstico de colineali-
dad se puede observar lo siguiente :

Cuadro 8. Diagnostico de colinealidad basado en la matriz
de informaciéon XTVX
Ndmero Autovalor  Indice de  Proporcién Varianza Proporcion  Proporcién Varianza X2

Condicién Intercepto Varianza X,
1 1.53362 1.00000 0.2311 0.1286 0.1286
2 1.03030 1.22005 0.0000 0.3936 0.3936
3 0.43608 1.87533 0.7689 0.4778 0.4778

Como puede apreciarse en el cuadro 8, contrario a lo acontecido en el caso
1, la matriz informacion del estimador de minimos cuadrados ponderados no
presenta problemas de colinealidad, por lo que en este caso la matriz V con los

ponderadores no induce colinealidad, sino que corrige el problema manifestado
en la matriz X.

CONCLUSIONES

El diagnéstico de colinealidad en la matriz X, no es el mas apropiado cuando
se usan minimos cuadrados ponderados. Se recomienda usar los mismos méto-
dos de diagndstico de colinealidad que con MCO, pero con los estimadores
MCP, se debe usar la matriz de informacion XTVX.

La matriz diagonal V influye fuertemente en la presencia de colinealidad, ya
sea disminuyendo o agudizando este problema por lo que es necesario verificar
siempre el pape! que esta jugando esta matriz en nuestro modelo.
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ANEXO 1 ANEXO 2
OBS Y X1 X2 X3 OBS X1 X2 \
1 15541 1.819 139.486 0.71376 1 -98 -100 0.00707
2 44955 17.193 174.398 0.51074 2 -98 -100 0.00707
3 35311 20.954 78.643 0.68537 3 -98 -100 0.00707
4  763.37 37.545 105.835 0.64101 4 -98 -100 0.00707
5 930.28 47.602 121.327 0.90806 5 -98 -100 0.00707
6 991.72 50.380 119.707 0.69612 6 -98 -100 0.00707
7 1398.49 65.194 170.824 102.266 7 -98 -100 0.00707
8 1508.73 66.391 167.650 0.50753 8 -98 -100 0.00707
9 1273.06 67.014 67.474 0.44243 9 -98 -100 0.00707
10 1333.02 68.192 133.333 0.66332 10 -98 -100 0.00707
11 897.70 75.197 79.412 0.72579 n -98 -100 0.00707
12 1273.64 78.356 102.018 0.37566 12 -98 -100 0.00707
13 1774.60 84.268 155.736 0.45149 13 -98 -100 0.00707
14 1572.26 91.221 170.672 0.63151 14 -98 -100 0.00707
15 1731.83 91.285 175.642 0.71941 15 -98 -100 0.00707
16 1863.28 94.753 63.624 0.63633 16 -98 -100 0.00707
17 1722.84 95.443 152.142 0.55785 17 -98 -100 0.00707
18 2160.84 99.332 124.988 0.78038 18 2 2 0.49497
19 1461.74  102.523 175.377 0.52438 19 2 2 0.49497
20 2024.43  104.690 176.333 0.38932 20 2 2 0.49497
21 189311 108.087 161.030 0.46492 21 2 2 0.49497
22 252574 111112 187.363 0.39325 22 -2 2 0.49497
23 232536  114.725 115.605 0.88358 23 -2 2 0.49497
24 197145 118.754 86.137 0.44684 24 -2 2 0.49497
25 2165.70  119.345 175121 0.68617 25 -2 2 0.49497
26 2512.12  124.381 68.000 0.60097 26 -2 2 0.49497
27 75094  126.793 155.389 0.59181 27 -2 2 0.49497
28 229524  128.066 177.041 106.958 28 -2 2 0.49497
29 241639  128.355 113.559 0.26785 29 -2 2 0.49497
30 2563.86 131.114 191.117 0.52010 30 -2 2 0.49497
31 2668.02 131.911 139.517 0.77780 31 -2 2 0.49497
32 1884.96  133.658 126.180 0.52894 32 -2 2 0.49497
33 175520 137.814 165.974 0.34680 33 -2 2 0.49497
34 2790.65  138.748 143.466 0.56359 34 100 98 0.00707
35 3466.40  141.288 134.548 0.02305 35 100 98 0.00707
36 2670.02  141.350 122.122 0.93743 36 100 98 0.00707
37 279737  146.467 131.063 0.69541 37 100 98 0.00707
38 2363.96 148.324 65.581 0.13815 38 100 98 0.00707
39 279341 154.734 149.368 0.61156 39 100 98 0.00707
40 3883.76  170.466 147.066 0.60878 40 100 98 0.00707
41 4017.78 174901 218.703 0.60537 41 100 98 0.00707
42 324745  175.196 175.429 0.44787 42 100 98 0.00707
43 326045  177.063 127.159 060806 43 100 98 0.00707
44 1989.39  180.435 115.786 0.51273 44 100 98 0.00707
45 2569.50  182.304 160.574 0.81168 45 100 98 0.00707
46 2198.17  184.348 39.739 0.56949 46 100 98 0.00707
47 3537.13  185.454 174.367 0.97077 47 100 98 0.00707
48 364518  187.919 184.490 0.77695 48 100 98 0.00707
49 4204.07  189.301 172141 0.40331 49 100 98 0.00707
50 4253.81  215.129 191.128 111.861 50 100 98 0.00707
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INDICADORES MACROECONOMICOS
DE VENEZUELA 1997-2006

I. AGREGADOS MONETARIOS Y PRECIOS RELATIVOS

A) Base monetaria 1993-2005

La base monetaria (M1) representa el agregado monetario mas liquido en
la nomenclatura de la macroeconomia, pues incluye dinero en efectivo (mone-
das y billetes en circulacion, depdsitos a la vista y cheques de viajero). En Ve-
nezuela durante el periodo 1993-2005, la base monetaria se expandié de la
siguiente manera:

Base monetaria
(en millones de bolivares)

1993 422.691
1994 698.834
1995 872.536
1996 1.675.799
1997 3.004.685
1998 3.717.323
1999 4.909.822
2000 5.790.841
2001 6.478.295
2002 7.701.120
2003 11.274.439
2004 16.524.461
2005 23.086.512
TAA (%) 39,70
Fuente: BCV.

De acuerdo a los calculos de la tasa anual acumulada de la serie, la base
monetaria en el periodo 1996-2005 creci6é a un ritmo promedio de 39,70% anual,
lo que constituye un crecimiento exacerbado de esta variable, tal como se mani-
fiesta en el siguiente grafico:
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El alto poder expansivo de la base monetaria en este periodo, tuvo un fuerte
impacto inflacionario a nivel de consumidor, productor y distribuidor.
B) indice de precios al consumidor (IPC) 2000-2005

En el periodo 2000-2005, el indice general de precios al consumidor a nivel
nacional, mostr6 el siguiente comportamiento:

IPC TIA
2000 194,99
2001 219,43 12,53
2002 268,66 22,44
2003 352,18 31,08
2004 428,78 21,75
2005 497,18 15,95

TAA (%) 20,59

Fuente: BCV, calculos propios.

Durante el periodo 2000-2005, el indice de precios al consumidor se incre-
mentd a una tasa anual promedio de 20,59%, por lo tanto la inflacion a nivel de
consumo final fue muy elevada, provocando pérdida de poder adquisitivo y pér-
dida de bienestar en las unidades de consumo. A nivel interanual (TIA), la infla-
cion fue mas alta que el promedio en los afios 2003 (31,08%), 2002 (22,44%) y
2004 (21,75%), a pesar del control cambiario.

El crecimiento del indice de precios al consumidor en el periodo, puede ob-
servarse claramente en el siguiente gréfico:
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C) indice de precios al productor (IPP) 1998-2005

Los costos a nivel de productor también reflejaron inflacion por exceso de li-
guidez monetaria con respecto a las transacciones en la economia real, encare-
ciéndose asi los productos de consumo final:

PP TIA

1998 121,34
1999 138,94 14,50
2000 154,11 10,92
2001 166,53 8,10
2002 215,56 29,44
2003 302,08 40,14
2004 386,67 28,00
2005 453,65 17,32

TAA (%) 20,74

Fuente: BCV, célculos propios.

El indice de precios al productor en este periodo 1998-2005 se incrementd a
una tasa promedio anual de 20,74%. El célculo de la tasa interanual nos refleja
una inflacion de costos muy elevada en los afios 2003 (40,14%, que es superior
al crecimiento promedio anual) y 2002 (29,44%). En el siguiente grafico se ilustra
el comportamiento de la variable:
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PP

D) indice de precios al por mayor (IPM) 2000-2005

La inflacion a nivel de nivel de distribucién de bienes y servicios en el perio-
do 2000-2004, mostré el siguiente comportamiento:

IPM TIA

2000 173,58
2001 192,95 11,16
2002 266,06 37,86
2003 407,21 53,05
2004 529,41 30,00
2005 619,04 16,93

TAA (%) 28,96

Fuente: BCV, calculos propios

La serie del indice de Precios al Mayorista 2000-2005 crecié a una tasa
promedio de 28,96% anual. No obstante, la inflacion interanual fue méas elevada
para el distribuidor en los afios 2002, 2003 y 2004. El comportamiento de la serie
puede deberse al exceso de oferta de dinero y escasa demanda en el sistema,
asi como a los efectos del control cambiario sobre el sistema productivo, causas
que encarecieron a todos los productos importados y provocaron contraccion de
la actividad economica.

E) Tasas de interés 1997-2005

Durante el periodo 1997-2005, las tasas de interés en Venezuela mostraron
las siguientes tendencias de comportamiento:
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Tasas de Interés

Activa Pasiva
1997 23,87 7,59
1998 46,46 12,34
1999 32,48 8,16
2000 25,31 3,57
2001 24,18 3,01
2002 38,63 5,01
2003 26,44 5,90
2004 17,90 4,46
2005 16,43 6,50

Fuente: BCV, célculos propios.

La tasa de interés activa en el periodo 1998-2003 crecié a un ritmo promedio
anual de 1,72%, no obstante la variable tuvo un comportamiento inestable entre
afio y afio. Por otra parte, la tasa de interés pasiva mostré una fuerte tendencia a
la contraccién (decrecié a una tasa anual de 4,11% promedio anual), lo que
afect6 al nivel de ahorro en moneda nacional y consecuentemente incidié sobre
el nivel de inversion financiada con créditos bancarios de los seis principales
bancos del pais.

La tasa de interés activa mantuvo durante los afios 2004 y 2005 el mismo
comportamiento registrado en el periodo descrito anteriormente. Ahora bien, la
tasa de interés pasiva mostro una leve recuperacion a final del afio 2005.

La brecha en el comportamiento entre la tasa de interés activa y la pasiva,
puede jlustrarse a través del siguiente grafico:



304 Revista Venezolana de Analisis de Coyuntura

Il. PRODUCTO, CONSUMO, INVERSION, EXPORTACIONES, IMPORTACIONES

F) PIB a precios constantes 1997-2005

El producto interno bruto a precios reales de Venezuela durante el periodo
1997-2005, tuvo un comportamiento ciclico como puede observarse en la si-
guiente serie estadistica:

PIB a precios constantes
(en millones de bolivares) Base 1984

1997 41.943.151
1998 42.066.487
1999 39.554.925
2000 41.013.293
2001 42.405.381
2002 38.650.110
2003 35.667.526
2004 42.035.809
2005 45.957.419

TAA (%) 1,15

Fuente: BCV, célculos propios.

En el gréafico, se ilustra el comportamiento ciclico de la variable en el periodo
1997-2005:

El PIB real en el periodo, creci6 a una escasa tasa promedio anual de
1,15%, por efecto del comportamiento de los precios relativos (precios, tasa de
interés, tipo de cambio). Se observa recesion entre 1997-1999, una corta recu-
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peracion entre finales 1999 y el 2001, una fase de crisis econdmica en el periodo
2001-2003 y un nuevo auge en el intervalo 2003-2005.

G) Consumo privado real 1997-2005

La variable consumo privado real en el periodo 1997-2005, mostré la si-
guientes tendencia de comportamiento:

Consumo final a precios constantes
(en millones de bolivares) Base 1984

1997 21.277.403
1998 21.666.814
1999 21.324.893
2000 22.319.496
2001 23.675.461
2002 21.975.948
2003 20.939.016
2004 24.422.720
2005 28.449.828
TAA (%) 3,70

Fuente: BCV, célculos propios.

El consumo privado real en el periodo 1997-2005 crecié a una tasa prome-
dio anual de 3,70%. No obstante, el siguiente grafico ilustra un comportamiento
ciclico de la variable:
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La forma aplanada de la funcion revela que ésta mostré una fuerte tendencia
recesiva desde 1997 hasta el 2003, con un ligero auge en el afio 2001 y un in-
cremento significativo a partir del afio 2003.

H) PIB real petrolero y manufacturero 1997-2005

El PIB real petrolero y manufacturero en este periodo, se comport6é de la si-
guiente manera:

PIB por actividad econémica (base 1997)
(en millones de bolivares) Petrolero Manufacturero

1997 7.863.271 7.408.681
1998 7.883.521 7.304.273
1999 7.586.306 6.566.696
2000 7.757.605 6.899.219
2001 7.688.643 7.153.405
2002 6.595.672 6.214.871
2003 6.472.229 5.774.826
2004 7.225.472 7.239.625
2005 7.346.467 7.895.170
TAA 97-03 (%) -4,60 -5,15

Fuente: BCV y célculos propios

Tanto el PIB petrolero como el industrial manufacturero en el-periodo 1997-
2003, reflejaron una considerable tendencia contractiva, tanto que el PIB petrole-
ro del periodo decrecié a una tasa promedio anual de 4,60% y el manufacturero
se contrajo a una tasa promedio anual de 5,15%. Sin embargo, en los afios
2004-2005 se observo cierta recuperacion. Esta crisis del PIB industrial, se pue-
de observar con detalle en el siguiente grafico:
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I) Exportaciones e importaciones de bienes y servicios 1997-2005

Durante el periodo 1997-2005, las exportaciones en Venezuela crecieron
mas rapidamente que las importaciones de bienes y servicios, tal como puede
contactarse en el cuadro del BCV:

Exportaciones e importaciones de By S
(en millones de US $)

Exportaciones Importaciones
1997 25.185 18.839
1998 19.130 20.827
1999 22.315 18.683
2000 34.711 21.300
2001 28.043 23.892
2002 27.794 17.282
2003 28.048 14.209
2004 39.846 22.042
2005 56.821 29.371
TAA (%) 10,71 571

Fuente: BCV, célculos propios.

Durante el periodo, ha habido en Venezuela un superavit comercial, con ex-
cepcion de 1998, que hubo un ligero déficit:

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

—e—EXportaciones Importaciones

Economista Karelys Abarca C.
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EL OTRO NOMBRE

Jorge Rivadeneyra A.
IIES-FACES-UCV

Gracias a los vuelos espaciales, que todavia no van mas alla de la Via Léac-
tea, se ha llegado a saber que Dios no esta en un lugar determinado por cuanto
es una sustancia impalpable, como el éter, cuya inexistencia ya nadie discute, o
como la ley de la gravedad, pongamos por caso, donde ingravidez significa lo
Deménico, porque la ingravidez es la misma gravedad pero en negativo. De lo
dicho se deduce que Dios y el Demonio, aunque igualmente de cuidado, no son
dos personas distintas, ni siquiera como si fuesen de distintas nacionalidades.
Es decir que Demonio sélo es el otro nombre de Dios, o viceversa.

También se ha determinado que Cielo es ese no-lugar, o el en todas partes,
sin puertas visibles, razén por la cual Diablo entra sin pedir permiso, se sienta
junto al Sefor del Universo y los dos, como si estuviesen alrededor de una bote-
lla, conversan amablemente. No se hieren ni zahieren porque no son enemigos.
Mantienen algo de distancia, ciertamente, con esa especie de recelo de quienes
viven en habitaciones de distinto nivel del mismo edificio.

Les encanta apostar, no a los caballos ni a la ruleta rusa, sino a la fragilidad de
la fe, como ocurrié con Job segun relata la Biblia. Y entre dimes y diretes, Diablo,
chabacanamente dice, jte compro esa alma! Y rien y hablan no sélo el mismo
idioma, sino el lenguaje comin de quienes alimentan similares proyec-
tos existenciales.
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Corroborando todo cuanto aqui se ha dicho, JW. Goethe reprodujo esos
diadlogos en un libro llamado “Fausto”, que es el nombre de un anciano que se
cree Dios. Por eso, al igual que El Sefior, el doctor Fausto tiene su Diablo propio,

Mefistofeles, el que también, con toda seguridad, s6lo es el otro nombre de
si mismo.

Gracias a estos testimonios, en definitiva, Demonio no es un ensamble de
hombre y macho cabrio. Insulsa suposicién, como lo demuestra Nietzsche en “El
Origen de la Tragedia”. No obstante, Demonio significa origen de lo arbitrario,
como quien asegura, verbigracia, que la luz proviene de la oscuridad, el odio del
amor, la tirania de la libertad. La hegemonia de las antinomias, es decir una
fuerza que quiere ir mas alla de si misma. Debe ser por eso que esos pactos de
hombres desesperados que como ultimo recurso deciden vender su alma no lo
suscriben con Dios sino con el Diablo porque Dios, un inveterado constituciona-
lista, no rompe las fronteras de nada. El es el orden universal sujeto a normas,
alrevés de su otro yo, que es el desorden como forma de existencia.

No obstante, Satanas, que también asi llaman al Diablo, no seria Satanas si
no disfrutara dando contra, y para que se vea y anote que no siempre es arbitra-
rio, discurre como si fuese el mismisimo doctor Fausto, con elegancia, docta-
mente, con la ansiedad y conmiseracion caracteristica de la racionalidad
humanista, que, como todo el mundo sabe, no es usual entre los habitantes del
infierno. Y Diablo, que aqui se llama Mefist6feles, declara que le duele el dolor
de los desesperados. Dice que la humanidad es tan infeliz que aun cuando él,
en tanto que Luzbel, esta obligado a esparcir el mal, no se atreve porque le falta
coraje para aumentar el dolor de los seres humanos. Y todo eso a pesar de que
podria hacerlo sin cargos de conciencia porque fue el mismo Dios el que le asig-
né la tarea de distribuidor de lo maloliente.

Sin embargo, sin que ese sea el proposito, a causa de que las antinomias
son el verdadero lenguaje del universo, sus maldades producen bienandanzas,
por ejemplo, el amor que él suscita, conlleva el hastio, es decir el detritus de las
pasiones que se extinguen. Con frecuencia, en ese desierto se desata el odio,
es decir la sevicia envuelta en los tules del buenamor. No obstante, ese aborre-
cimiento contribuye a que hombres y mujeres no armen guerras como la de Tro-
ya, que en su lugar inventen la separacion, el divorcio civilizado, e incluso la
cuchillada siempre que sea silenciosa. Que todos vivan varias vidas con sus
nuevos amores, esas felicidades de temporada porque la alegria siempre termi-
na y la infelicidad jamas.

A Dios, en cambio, le ocurre todo lo contrario. El siempre imparte el bien, el
ama al préjimo como a ti mismo, verbigracia, e induce a que se invente la ciencia
a fin de que cese la envidia que los humanos sienten por Dios, y redacta los
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estatutos de la democracia para que se respeten los unos a los otros, pero por
eso de las paradojas, se ama al projimo machucandole, la ciencia conduce a la
bomba atémica y la democracia no es capaz de eliminar la persecucion a los
disidentes. Es decir que de las buenas intenciones se deduce sin falta el mal, y
el mal como pandemia se convierte en la maldad. Todo eso proviene de Dios,
s6lo que por miedo al poder, se le ha dado el nombre de consustancialidad de
la existencia.

A esas alturas de la navegacion, en unos monologos que por alguna razon
desconocida se llaman didlogos, desaparecia la diferencia entre el doctor Fausto
y Mefistéfeles. No habia distinciones sustanciales ni siquiera en la tonalidad de
la voz cuando Demonio dijo que el mal produciendo el bien es un sistema lin-
guistico existencial llamado paradoja. Aclaré que la paradoja es un discurso que
se niega a si mismo. Y golpeando en un escritorio invisible, Mefistofeles, imitan-
do malamente a su viejo amigo Emmanuel Kant, enfatiz6 en que paradoja es el
razonamiento que permite afirmar o negar con los mismos argumentos.

De ese modo, la paradoja, en tanto que auto-contradiccidon, no sélo es un
debilidad de la razén, o una enfermedad del lenguaje, sino la expresién de con-
tradicciones insolubles de la existencia. En efecto, todo lo que se hace racional-
mente y con la mejor intencién, a) no produce lo proyectado; b) es decir que lo
que debiera ser bueno deviene en lo atroz.

Deberia llamarse tragedia a esta paradoja ontologica porque “la tragedia ra-
dica en el hecho de que todas las formas de accién, que son irrenunciables y
tenidas por valiosas en si mismas, contienen, sin embargo, un destino de error,
a los que no es posible escapar”1

En ese momento, como si acabara de despertar de un mal suefo, el doctor
Fausto dijo, de acuerdo a esta paraddjica manera de ser, ¢soy igual a Dios?

Como se sabe, toda interrogaciéon contiene dudas y sugiere otras mas. Pero
la duda es un si a medias, 0 un no incompleto: un circulo que no se cierra. Pue-
de ser incluso un desafio cuando no se sabe a qué atenerse, como le ocurrio a
Ulises durante su turbulento regreso a ltaca: acosado por el cantar de las sire-
nas, por las trampas de Circe y la fuerza descomunal de Polifemo, el TitAn de un
solo ojo en el centro de la frente, reté a los dioses que den la cara, que vengan a
razonar de igual a igual a fin de que triunfe el que mejor argumente. Como si
Ulises fuese uno de los antecedentes mas serios del lluminismo gracias a su

1 Francisco Ayala, prologo a el “Fausto”, de Goethe, Ed. W. M. Jackson Ine, Buenos Ai-
res, 1948, pag. XVl.
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ingenua fe en la razén, pensé e! doctor Fausto, y luego desviandose por otros
senderos reflexion6 acerca de que la dignidad del hombre es el equivalente a ser
Dios. Por eso, el que no se eleva a esa altura es como el gusano que se arrastra
por el polvo, aun cuando eso de arrastrarse no sea denigrante en si mismo.

Esa grandeza, ser como Dios, y esa pequefiez, ser un gusano, recuerda a
Bolivar. En su “Delirio sobre el Chimborazo”, cuando el que comandé la derrota
del ejército colonial, se sinti6 empequefecido, un grano de arena frente a la
Eternidad, que sélo es el Tiempo Infinito.

“La piedra se desmorona y el calicanto falsea", ¢no? El doctor Fausto se
siente cansado. Tiene poco pelo, dientes en mal estado, muchas arrugas. Ha
gastado su vida tratando de conocer cientificamente el mundo, es decir valién-
dose de la razén. Y todo el saber que domina, no le ha proporcionado la felicidad
que prometieron al mundo los enciclopedistas. Al contrario, aprendié que cono-
cer es dudar, desconfiar de las apariencias debido a la sospecha de que siempre
esconden algo. Y casi a gritos dijo, jmalditos sean los favores supremos del
amor! jMaldita sea la esperanza, la fe y sobre todo la paciencia!2

Maldecir no significa pronunciar incorrectamente las palabras. Maldecir,
cuando el adjetivo esta como soldado al verbo, quiere decir retorcerle el cuello a
los valores, condenarles al exilio, entregarles a la voracidad de los buitres. Asi
que el doctor Fausto maldice, renuncia otra vez a la razén y declara que quisiera
disponer de un manto magico para volar sobre las montafias de la Selva Negra,
por encima de las ciudades, mas alld de todo cuanto. Pero la razén es tozuda:
vuelve por sus fueros y le hace saber al doctor que esos recursos son propios
del mito. La racionalidad no proporciona la alfombra magica que inventaron los
iraquies de las Mil y Una Noches.

Pero el doctor Fausto porfia y asegura que la mente del hombre es la Casa
del Demonio', por eso, las maldiciones de hace un momento no fueron el produc-
to de su racionalidad sino de las tinieblas que le habitan. De esas tinieblas viene
la luz, dijo. Madre Noche, dijo, y llamé a Demonio: ven, Mefistéfeles, dijo, porque
ese era el nombre que le habia puesto para las conversaciones intimas. Jugue-
mos una partida de ajedrez, si te place, o hablame de la Vida Viva, ¢ese es el
otro nombre de la mujer, o no? De tanto conocer el mundo, he olvidado sus do-
naires, su anatomia. Y de pronto recuerda que Mefistofeles quiere firmar un con-
trato usando sangre en vez de tinta.

2 Goethe, opus citado, pag. 50.
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El alma de Fausto a cambio de lo que él desee. ¢{Qué puedes darme?, le in-
crepa. ¢Qué puedes darme a mi que maldije la esperanza? ¢El poder? ¢La glo-
ria? No quiero ni la inteligencia ni la sabiduria, porque ya las tengo. “La vida es
el carro del destino impulsado por los caballos del tiempo. Avanza desbocado y
sin rumbo, y la Unica funcién posible consiste en evitar la caida”3.

Y Mefistofeles, que no adolece del mal de la vejez, con la cautela de un aca-
démico, le dice que investigara lo que el doctor Fausto quiere pero ain no sabe
qué es. Y en voz embozada afiade, no hay cosa que no se venda ni deuda que
no se pague.

3J. W. Goethe, “Poesia y Verdad”, Alba Editorial, Barcelona, 1999.
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JOHN KENNETH GALBRAITH (1908-2006),
IN MEMORIAM

Oscar Vitoria Rendén
Profesor Jubilado, UCV

John Kenneth Galbraith, de origen canadiense, fue uno de los economistas
mas influyentes de la segunda mitad del siglo XX. Galbraith falleci6 el pasado
mes de Abril de 2006 en Cambridge, Massachussets, a los 97 afios. Economis-
ta, historiador, escritor, catedratico de la universidad de Harvard, Presidente de
la American Economic Association, Presidente de la American Academy of Arts
and Letters, Doctor honoris causa de las universidades de Harvard, Oxford, Pa-
ris, Toronto y MoscuU; miembro de la Comisién Asesora del Partido Demécrata,
conferencista, critico de arte y de teatro, novelista, autor del programa econémi-
co electoral del presidente Kennedy, Embajador en la India, consultor guberna-
mental y del sector privado, etc.

Galbraith fue un prolifero y polémico escritor. Entre su libros traducidos al
espafiol revisamos: El capitalismo americano, El crash del 29, La hora liberal,
La sociedad opulenta, El nuevo estado industrial, El dinero, La era de la incer-
tidumbre, Anales de un liberal impenitente, Breve historia de la euforia finan-
ciera, Anatomia del Poder, Cémo controlar a los militares, La economia y el,
arte de la controversia, Economia y humor, Economia y subversion, Introduc-
cién a la economia, Historia de la economia, La cultura de la satisfacciéon. Y,
también sus Memorias.

En el 2004 publicoé “La economia del fraude inocente: la verdad en nuestro
tiempo" (“The Economics of Inocent Fraud”), en el cual cuestiona muchas verda-
des de la sabiduria econémica convencional (standard economic wisdom). Sus
criticos lo han considerado, ademés de profundamente polémico, de iconoclasta
por la denuncia severa, mordaz y perseverante que hace sobre la brecha cada
vez mayor entre la realidad y la teoria econdmica aceptada.

La Revista Venezolana de Analisis de Coyuntura, de la Universidad Central
de Venezuela, dedica la Resefia de Libros del presente nimero a la memoria
de John Kenneth Galbraith, para lo cual ha seleccionado su libro “La Cultura
de la satisfacciéon”.
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JOHN KENNETH GALBRAITH
LA CULTURA DE LA SATISFACCION

Titulo original: “The Culture ofthe Contentment”,
Editorial Ariel, S. A., Barcelona, Espafia. 1992. 7aedici6n, 1997

EL TALANTE DEL LIBRO

La Cultura de la Satisfacciéon de John Kenneth Galbraith es un libro critico
como obviamente tiene que ser, o deberia ser, todo discurso econdémico. La
discrepancia entre economistas es natural por cuanto pueden diferir en el enfo-
gue tedrico o en las politicas y soluciones propuestas. No es diferente a la dis-
cusion en otras disciplinas: abogados, fisicos o médicos, por ejemplo. Acusar a
Galbraith de autor irreverente, de iconoclasta, solo puede hacerse desde la tri-
buna del dogmatismo.

El autor se adelanta a esta critica y advierte sobre el tono con que debe es-
cribirse un libro como La Cultura de la Satisfaccién:

El talante ha de ser analitico y no acusatorio, objetivo y, en la medida de lo posible,
no comprometido politicamente.

El autor de un ensayo como éste debe utilizar, en cierta medida, el método del an-
trop6logo, no del economista o del tedrico politico. Deben observarse pero no cen-
surarse; la censura de una pauta de vida asentada carece de eficacia. Sucede lo
mismo con la economia politica de la satisfacciéon que yo abordo aqui.

LA CULTURA DE LA SATISFACCION

Este primer capitulo, que tiene el mismo nombre del libro, comienza con un
axioma que parece mas una reflexion:

Las lecciones de la historia no deben tomarse con ligereza, ni sin cuestionamiento.
La vida, en particular la vida econédmica, esta en proceso constante de cambio y, en
consecuencia, una misma accién o suceso ocurriendo en tiempos distintos puede
conducir a muy distintos resultados.

Como ejemplo de dos sucesos similares, Galbraith cita el hundimiento del
mercado de valores en octubre de 1929 que desbarato las estructuras de la ban-
ca, la inversion, y la economia en general de Estados Unidos y llevé a la catastro-
fica experiencia de la Gran Depresion, por un lado, y a una quiebra equivalente
de la Bolsa en octubre de 1987, por el otro, que aunque no fue menos traumatico
tuvo efectos menores. Sigue una reflexiéon que parece mas bien un axioma:
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Hay, sin embargo, en un marco mas amplio, algunas lecciones que perduran. La
constante mas inmediata es que las personas y comunidades favorecidas por su
posicion econdmica, social y politica, atribuyan virtudes sociales y permanencia po-
litica a aquello de lo que disfrutan.

Resalta Galbraith que los acomodados y satisfechos fueron refractarios a las
reformas de Roosevelt -el New Deal- para enfrentar la depresiéon. Se invoco a la
Constitucion para intentar bloquear la necesaria politica interventora del Estado,
contando con el apoyo de jueces compresivos. También, aflade Galbraith, se
contaba con el apoyo del discurso de los economistas. Asi, por ejemplo, Joseph
Schumpeter (Harvard) sostenia que la recuperacién no podia realizarse a través
de la accion del gobierno, pues la crisis, con todos sus inconvenientes, era
imprescindible para desintoxicar el sistema econdémico, tesis que argumenta que
la recuperacion sélo es firme cuando se produce por si sola.

(Hacemos una digresién para expresar que el argumento anterior es teori-
camente correcto en un modelo de economia privada lucrativa que funciona con
dos factores productivos, capital y trabajo, y que, por definicién, excluye de los
supuestos al Estado. Es éste, también, el modelo de la acumulacién del capital
de Marx. Pero la profundidad de la depresion y sus consecuencias desastrosas
de los afios treinta no era sélo un problema tedrico. Es este un buen ejemplo de
la reflexion que Galbraith hace en el primer parrafo del libro que citamos antes:
“Las lecciones de la historia no deben tomarse con ligereza, ni sin cuestiona-
miento”. Se requeria un cambio de paradigma. Y fue lo que significé en ese
tiempo John Maynard Keynes.)

Es hoy una opcién aceptada, sefiala Galbraith, que la revolucion de Roose-
velt salvé el sistema econdmico capitalista tradicional de Estados Unidos y el
bienestar de aquellos a los que el capitalismo mas favorecia. “Esto no habria
sucedido si se hubieran salido con la suya los que a la larga se salvaron y resul-
taron mas beneficiados”.

Y en relacion a la segunda reflexion citada, insiste Galbraith en la evidencia

de que los afortunados y los favorecidos no contemplan su propio bienestar a
largo plazo y que, por el contrario, siendo insensibles a él, se preocupan sélo por
la satisfaccion y la comodidad inmediata. Y no sélo en el mundo capitalista, pues
“se trata de un instinto humano mas profundo y mas general”’. Galbraith incluye
esta conducta como una de las causas del fracaso del sistema de planificacion y
control socialista en la Unién Soviética y los paises socialistas de Europa orien-
tal. La dictadura del proletariado, llamada también la democracia de masas,
constituia la creencia y la forma de poder del socialismo.
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Para los viejos dirigentes existia la comodidad de las creencias convenientes. Esta-
ban protegidos en su posicion privilegiada por el presunto poder de los principios
socialistas, la adhesion a los cuales garantizaba su supervivencia.

EL CARACTER SOCIAL DE LA SATISFACCION

Lo que es nuevo en los paises capitalistas avanzados, recalca Galbraith, es
que la satisfaccion imperante y la creencia que de ella resulta son ahora cues-
tion de una mayoria con derecho a votar, al contrario del pasado, cuando los

afortunados econ6mica y socialmente, eran una pequefia minoria que dominaba
y gobernaba.

Hoy representan una mayoria aunque, como ya se ha dicho, una mayoria no de to-
dos los ciudadanos sino de los que realmente votan. Les llamaremos la Mayoria
Satisfecha, la Mayoria Electoral Satisfecha o, en una vision mas amplia, la Cultura
de la Satisfaccion. Gobiernan bajo el comodo abrigo de la democracia, una demo-
cracia en la que no participan los menos afortunados.

Esa mayoria incluye a las personas que dirigen las grandes empresas finan-
cieras e industriales y a sus mandos medios y superiores, a los hombres y muje-
res de negocios independientes y a los empleados subalternos cuyos ingresos
estdn mas o menos garantizados. También incluye a la moderna clase profesio-
nal (abogados, médicos, ingenieros, cientificos, contables y muchos otros, sin
excluir a periodistas y profesores). Se afladen a esta mayoria:

- Quienes eran llamados en otros tiempos proletarios, un nimero apreciable,
aunque decreciente, de personas con oficios diversos cuyos salarios se ven

complementados con los de upa esposa que contribuye econémicamente a
un ingreso conyugal.

- También familias con dos o mas salarios que aportan a un ingreso familiar.

- Los agricultores subsidiados que cuentan con un apoyo gubernamental a los
precios, por demas bien remunerados.

- Los jubilados y quienes reciben otras asignaciones que disponen de una pro-
vision financiera adecuada para los afios que les resta de vida.

CARACTERISTICAS DE LA MAYORIA SATISFECHA

La primera caracteristica de la mayoria satisfecha es que piensan que reci-
ben lo que se merecen en justicia. El principio de equidad no puede justificar nin-
guna actuacion que menoscabe o reduzca lo que se disfruta o podria disfrutarse.
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La segunda caracteristica de la mayoria satisfecha es la preferencia por el
beneficio de corto plazo. Su vision del tiempo futuro es que los beneficios del largo
plazo son para que los disfruten otros. Sin embargo, no hay preocupacién alguna
porque la teologia del “laissez faire” sostiene que, al final, todo saldra bien.

La tercera caracteristica de la mayoria satisfecha es que el Estado es una
carga. Se excluye: las pensiones profesionales, los servicios médicos de las ca-
tegorias de ingresos superiores, el sostén de las rentas agrarias y las garantias
financieras para los depositantes de bancos y cajas de ahorros. También los gas-
tos militares para la auto-conservacion del propio sistema militar y armamentista.

Lo que se considera una carga para el Estado lo constituye el gasto para
ayuda social, viviendas baratas, servicios de salud y ensefianza publicas para
los barrios pobres.

La cuarta caracteristica de la mayoria satisfecha es la tolerancia respecto a
las grandes diferencias de ingresos. La opulencia de los ricos es el precio que
paga la mayoria electoral satisfecha para retener aquello que, aunque pudiera
tener muy poco peso, es suficiente.

LA SUBCLASE FUNCIONAL

La mayoria electoral satisfecha admite que hay individuos y familias que no
comparten el comodo bienestar del americano medio.

¢, Quiénes son ellos? ¢Donde estan? Esta gente esta concentrada en los
centros de las grandes ciudades, en las granjas arruinadas y en comunidades
antes mineras. La mayor parte de la subclase se compone de grupos minorita-
rios, negros o gente de origen hispano.

La subclase es funcional: los pobres son necesarios en la economia para
realizar los trabajos que los mas afortunados no hacen, por ser desagradables o
fisicamente agobiantes. Como las nuevas generaciones rehuyen de los trabajos
pesados, mentalmente aburridos o socialmente degradantes, se delega esta
funcién a trabajadores extranjeros. Es necesario el suministro y la reposicion
constante de esos trabajadores que, aunque excluidos, se sienten favorecidos
en relacién al lugar que dejaron.
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LA DESCRIPCION

Los capitulos que siguen describen el comportamiento de la cultura de
la satisfaccion.

Un déficit fiscal crénico se produce por la reduccion de los impuestos sin la
correspondiente reduccion del gasto fiscal. Debe reducirse los impuestos a
los ricos y reducir al maximo posible el gasto publico dirigido a los servicios

sociales. Y también reducir el empleo cuando el salario real es mayor que
la productividad.

Una marcada tendencia a la auto-destruccién: el poder efectivo en la gran
empresa pasa de los accionistas a los directivos. Los gerentes se hacen del
poder en las grandes empresas y obtienen altas remuneraciones y recom-
pensas financiadas por los beneficios no-distribuidos, o bien, se realizan ad-
quisiciones fraudulentas de las empresas por los propios directivos. Las
fusiones y adquisiciones, la especulacién inmobiliaria y las aberraciones fi-
nancieras refuerzan la tendencia a la autodestruccion.

Un ataque al gigantismo del Estado y en consecuencia a la burocracia, ex-
cepto a quienes trabajan en servicios de inteligencia o en el area militar,
considerados servidores publicos. La gran empresa privada también esta
exenta de las connotaciones negativas del sindrome burocratico.

Una acomodacién de la teoria econdmica a la satisfacciéon con la lealtad a la
doctrina del laissez faire. Se considera innecesaria y dafiina toda regulacién
gubernamental. Los objetivos de la estabilizacion y el control de la inflacién
activan el mecanismo de ajustes macroeconémicos que tienen como resul-
tado la disminucion de la produccién y el empleo. La politica monetaria des-
plaza a la politica fiscal porque requiere un aparato estatal reducido y un
banco central al servicio de la comunidad financiera.

En la ensefianza econémica el mercado es un tétem semi-religioso. El con-
sumidor sigue mandando y la maximizacién del beneficio sigue siendo la
motivacién que presuntamente gobierna la respuesta del mercado. El mer-
cado tiene su propia verdad en la que no se inmiscuye la realidad.

La politica exterior de los Estados Unidos también esta al servicio de la cul-
tura de la satisfaccion. Se apoya en dos sdlidos pilares: el poder econémico
y el poder militar.

La politica interna de los Estados Unidos es la politica de la satisfaccion

Hoy en dia en Estados Unidos los privilegiados son numerosos, tienen una voz muy
influyente y constituyen una mayoria de los que votan. Esto, y no la division de vo-
tantes entre partidos, es lo que define el comportamiento politico estadounidense
moderno. Esto, y no la circunstancia tan reconocida del liderazgo y los lideres poli-
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ticos carismaticos es lo que moldea la politica moderna. Los lideres son un reflejo
del electorado que los apoya.

El Partido Republicano en Estados Unidos representa fundamentalmente a
los acomodados y los satisfechos y, su adhesién a la politica de la satisfaccién le
ha garantizado el éxito en las elecciones presidenciales a partir de 1980.

El Partido Republicano acepta abrumadoramente la adhesién a la serenidad a corto
plazo frente a la preocupacién a largo. Es partidario de que el Estado tenga un pa-
pel menguante, con las excepciones ya indicadas del gasto militar, el rescate finan-
ciero y las pensiones. Hay una oposicién vigorosa a los impuestos; se acepta que
los ricos y los relativamente présperos necesitan el incentivo de una buena renta y
también, aunque se diga mas discretamente, que los pobres merecen su pobreza.

El Partido Demdcrata se ha alineado también a las creencias y las necesi-
dades de los satisfechos. Son demdcratas por tradicion local o familiar.

Se previene a los llamados progresistas de que, sea cual sea su opiniéon personal
en cuanto al bienestar mas general o al futuro a mas largo plazo, tienen que ser
practicos. Si quieren ganar, no deben amenazar a la comunidad de la satisfaccion.

La justificacion para no votar es que se trata de un ejercicio indtil para el ciu-
dadano que tiene derecho al voto y estd sumido en la pobreza. La diferencia
entre los dos partidos respecto a los temas de interés inmediato es insignificante
y no merece, por lo tanto, decidir entre ellos. La ausencia de la accion presiden-
cial o legislativa tiene un efecto adverso y alienante sobre los excluidos, pero
estd sancionada por la democracia. Esto es sin duda un grave error, pero el
sistema democratico esta por encima de cualquier error; de la misma manera
que la insatisfaccién y la alienacion estaba enmascarada por la aureola general
del socialismo en la Europa del Este antes de la revuelta de 1989-1990, fue
también sin duda otro error.

Con esta abstencién queda asegurada la soberania de la mayoria de
los satisfechos.

¢CUAL ES PUES EL FUTURO?

Galbraith continta su discurso con una valoracion de los problemas y las
perspectivas del sistema de gobierno, de la economia estadounidense y de la
posicion de Estados Unidos en el mundo. El supuesto general es el de la capa-
cidad auto-correctiva de la democracia y la fe en el cambio y la correccion, con-
secuencia natural de un publico informado y de un liderazgo eficaz.
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Para Galbraith es evidente la dificultad de este supuesto. Se pregunta ¢ Cual
es pues el futuro?

El principal pronoéstico favorable al cambio es que se produzca cierta evolucién in-
trinseca en la estructura que sostiene la satisfaccion, una evolucién que la desa-
fie radicalmente e imponga una nueva visiéon de la sociedad. La atencién, en el
futuro, lo mismo que en el pasado, en los lideres y las legislaturas y en los cam-
bios que inicien o que deberian iniciar. La realidad estard en los hechos que po-
drian destruir el espiritu de satisfaccion.

Galbraith cita algunos ejemplos. La Gran Depresion puso fin a un estado de
animo similar. Sin la Depresion no habria habido Franklin D. Roosevelt ni New
Deai. La sabiduria de Dwight Eisenhower fue prometer poner fin a la guerra de
Corea, dejando tablas el conflicto, para terminar con la muerte inGtil de jévenes,
con lo cual puso fin a veinte afios de dominio demécrata. John F. Kennedy y
Lyndon Johnson fueron producto de la explosion violenta y no violenta desde
abajo que origin6 un gran movimiento a favor de los derechos civiles y desafié a
la cultura de la satisfaccién en el Sur. La comodidad perturbada de una nueva
generacion enemiga de combatir sin sentido en Vietnam, obligé a Richard Nixon,
Gerald Ford y al Secretario de Estado Henry Kissinger a poner fin a la guerra.

La presente era de la satisfaccion llegara a su fin cuando y sélo si, los procesos ad-
versos que fomenta perturben la impresion de cdmodo bienestar, si es que llegan a
hacerlo. Existen, junto a la convocatoria seria y politicamente victoriosa a los des-
amparados que ya he mencionado, tres posibilidades factibles mas de que ello su-
cediera. Estas posibilidades son: un desastre economico generalizado, una
actuaciéon militar adversa asociada a un desastre internacional, y una irrupcion de la
ira de la subclase.

TRES AMENAZAS SOBRE LA CULTURA DE LA SATISFACCION

Sobre la primera amenaza, un desastre econdmico. Galbraith hace la obser-
vacion de que la economia de Estados Unidos entré en la década de los afios
noventa en una grave recesion que se extendié a sus socios comerciales, Cana-
da, Europa y Japon; resalta que la recesiéon de los noventa no fue suficientemen-
te estudiada y que el analisis econdmico puso el énfasis en el papel que las
tasas de interés tuvo en la lucha contra la inflacién, sin analizar suficientemente
el desempleo. Asi, la vision de Joseph Schumpeter de la recesion y la depresion
cComo procesos terapéuticos, se sustituy6 por la opinidbn mas antigua del caracter
inevitable y automatico del proceso ciclico.

Galbraith piensa que lo mas probable es que las recesiones continden corri-
giéndose solas en un comportamiento futuro deficiente y erratico. Un desastre
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como el de 1929 es posible pero no sumamente probable. Es, si embargo, poten-
cialmente una amenaza.

La segunda amenaza para la cultura de la satisfaccion, el poder militar y una
guerra antipopular. Un conflicto militar grave que trajese la destruccion al territo-
rio norteamericano, o cualquier participacion prolongada en algun conflicto de
ultramar, es una posibilidad por el papel de Estados Unidos de ser el gendarme
del mundo. La guerra fria terminé y con ella la paranoia anticomunista, pero el
aparato militar de Estados Unidos opera sobre la base de su propio poder inter-
no. Galbraith anota que se puede sefialar el peligro pero no se puede valorar, en
cuyo caso la prediccion se convierte en especulacion.

Y, finalmente, la tercera amenaza a la cultura de la satisfacciéon viene de
aquellos excluidos del bienestar: la subclase de los barrios pobres urbanos.

La primera reaccion de los satisfechos de las grandes ciudades es desarro-
llar una mentalidad de campamento militar, contratando guardias de seguridad
personal, de urbanizacion residencial, de calle o de edificio, o0 mudarse a zonas
suburbanas, en lugar de rehabilitar los nucleos urbanos y corregir los procesos
que originan la desesperacion y la violencia de los barrios pobres. Es mas segu-
ro, mas econémico y mas inmediato.

La segunda reaccion es la exigencia de una aplicacién méas estricta de la ley,
incluyendo la pena de muerte. En caso de que la violencia empeorase se llega-
ria a la represion armada, primero por la policia, luego por la fuerza militar.

LA VALORACION

El capitulo de la valoracion de la cultura de la satisfaccion muestra una
perspectiva mas compleja y mas dramatica al mostrar un cuadro donde las
amenazas pudieran relacionarse.

La recesion y la depresion agravadas por el deterioro econémico a largo plazo, el
peligro que entrafia un poder militar autbnomo y el desasosiego creciente de los ba-
rrios pobres de las ciudades, debido a un aumento de la pobreza y la desespera-
cién, se han mencionado como perspectivas independientes. En realidad, todo
podria unirse... La satisfaccién deja a un lado aquello que, a largo plazo, la pertur-
ba; se aterra firme a la idea de que el largo plazo puede no llegar.

Un cuadro como este llevaria a la retroalimentacién de las amenazas y ge-
neraria un escenario caético. En los afios treinta se unieron las amenazas de la
depresion y la insatisfaccion.
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La Revolucion de Roosevelt triunfé sélo porque los desamparados, apoyados por

los que tenian preocupaciones sociales, se convirtieron en la mayoria electoral en
la década de los treinta.

REQUIEM

El ultimo capitulo es una sintesis del libro que lleva por titulo “Réquiem”, en
el cual resume su planteamiento sobre la satisfaccién. Los dos ultimos parrafos
son elocuentes. En uno recuerda que en un capitulo anterior planteé la posibili-
dad de que en el futuro, proximo o lejano, surgiese un candidato a la presidencia
del pais que se comprometiese socialmente, y que si el electorado se ampliara
incluyendo los que estan hoy al margen econdémica y socialmente, ese presiden-
te triunfaria con una mayoria favorable en el Congreso.

Y en parrafo final expresa: “Nadie se alegraria mas que yo de que hubiese
una esperanza parecida a partir de lo que aqui se ofrece. No la hay, sin embar-
go, por desgracia.” Y aqui Galbraith no es pesimista; es, simplemente, pragma-
tico. Desde la publicacion de este libro en 1992 hasta su muerte, en abril de
2000, siguid ejerciendo su critica mordaz a ja cultura de la satisfaccién; particu-
larmente a la acomodacién de la teoria éconémica y a la brecha creciente entre
ella y la realidad.

TRES OBSERVACIONES

Esta resefia de “La Cultura de la Satisfaccion” de John Kenneth Galbraith,
para la Revista Venezolana de Andlisis de la Coyuntura de la FACES-UCV, se
hace sobre un resumen previo del libro para presentar la tesis del autor, en cuya
elaboracién se ha respetado la estructura de los capitulos del texto y se ha se-
guido, a su vez, una redaccion casi textual, de suerte tal que el lector que no
conoce el libro pueda hacerse su propio juicio. Esto es asi porque el libro es tan
polémico y vigente, a pesar que de que tiene 14 afios de haberse publicado, que
invita al didlogo a quien lo lee y, también, a quien lo resefia.

1 Sobre la recesién y la eleccion presidencial

Un periodo presidencial en USA tiene una duracién de cuatro afios. La préac-
tica de la reeleccion presidencial permite al presidente gobernar por un lapso de
ocho afios. Desde la Segunda Guerra Mundial hasta George Bush hijo solamente
tres presidentes no fueron reelectos: Gerald Ford (1976), Jimmy Carter (1980) y
George Bush padre (1992). Las caracteristicas comunes de ellos fueron: 1) los
tres gobiernos citados se ubican en la prolongada declinacion econémica (1975-
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90) que sigui6 a la era de los afios dorados (larga expansién econémica desde el
final de la Segunda Guerra hasta 1973-74); 2) en el afio de la reelecciéon hubo
una recesion o estuvo precedido de una recesion, lo cual Impidi6 desarrollar la
préactica del ciclo politico (provocar un auge aumentando el gasto en el afio elec-
toral). Estas receslones fueron: 1974-75 (Ford), 1980-82 (Carter) y 1990-91
(Bush). La mayoria electoral satisfecha castigé a ios presidentes que aspiraron a
la reeleccién en escenarios de recesion como si ellos hubieran sido los causantes
del malestar. (Lo curioso del asunto es que cuando al comienzo la década de los
noventa cae el comunismo y se pone fin al conflicto este-oeste -se dijo que habia
triunfado el capitalismo-, el presidente de Estados Unidos, George Bush padre,
Unico y soberano gendarme mundial entonces, pierde la reeleccién).

El libro de Galbraith que resefiamos data de 1992 y en él se insiste en que
hay unas condiciones parecidas entre la Gran Depresidn y la recesion de los
noventa. Compara el hundimiento del mercado de valores en octubre de 1929
con la quiebra de la Bolsa en octubre de 1987. La misma observacion la hace
Paul Krugman en “La era de las expectativas limitadas”, 1991. (“The Age of
Diminished Expectations”. En espafiol: Ariel, 2a edicién 1998). Krugman, (cap.
16)escribe:

¢Otra vez 19297

La imagen de 1929 sigue asediando a muchos norteamericanos. ¢Puede esto vol-
ver a suceder? ¢Podria volver a producirse una crisis del mercado bursétil como la
de .1929? Si, por supuesto que podria -de hecho, ha sucedido ya- la caida inicial de
los precios de las acciones en EEUU en la crisis de 1987 fue igual a la de 1929, y el
colapso se extendidé por el mundo con mayor rapidez y en mayor profundidad.

Seguln criterios puramente financieros, la crisis de 1987 fue igual que el panico fi-
nanciero inicial de 1929.

Sobre una base global, el lunes negro de 1987 fue en realidad peor que el jueves
negro de 1929.

Segun los expertos el suceso que transformo la crisis en la depresion fue el
hundimiento del sistema bancario en 1931. Milton Friedman sostuvo que ese
colapso era innecesario y sucedié por la pasividad de la Reserva Federal. En
1987 la Reserva Federal decidié no repetir el error de 1929 y expandié rapida-
mente la oferta de dinero base.

2. Sobre la cultura de la civilizacién y la mayoria electoral-satisfecha
La categoria cultura de la civilizacién, creada por Galbraith para describir a

la sociedad norteamericana de la Ultima década del siglo XX como una sociedad
de clases medias satisfechas, es una imagen que representa muy bien a la ma-
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sificacion de la cultura en el mundo globalizado contemporaneo. Kenichi Omae
lo llamé la californizacion de la cultura (Omae, “El Poder de la Triada”, 1990. Me
Graw Hill). Lester Turow, por su parte, resalta el impacto de cambios demografi-
cos: el encanecimiento (envejecimiento y reduccién de la tradicional poblacion
blanca) y la morenizaciéon (nuevas y crecientes corrientes inmigratorias de po-
blacion no blanca). Es un alerta para esta nueva y creciente clase media, unas
expectativas frustradas de poder mantener su status (Thurow, “El futuro del
capitalismo”, 1996. Vergara).

La segunda categoria creada por Galbraith: la mayoria electoral satisfecha,
describe la base social de la cultura de la civilizacion.

El analisis que Galbraith hace de la sociedad norteamericana como modelo
de la sociedad avanzada de nuestro tiempo deja al descubierto, objetivamente,
las aberraciones del capitalismo contemporaneo, iggoradas por la literatura eco-
némica convencional elaborada alrededor del principio del laissez faire.

La tercera categoria creada por Galbraith es la subclase, llamada comun-
mente hoy la pobreza, objeto de estudio (y preocupacion) generalizado de los
organismos internacionales (Banco Mundial), los gobiernos nacionales, regiona-
les y municipales, organizaciones no gubernamentales y medios de comunica-
cion. Es un tema que no ha sido explotado (como en la Gran Depresion) por la
literatura y la academia. La subclase es la no-gente, la que no esta representada
en el grafico de la curva de demanda, la que consume (cuando consume) bienes

inferiores o bienes de Guiffen (que constituyen, por cierto, la excepcion de la ley
de la demanda).

3. Sobre el problema de las amenazas

Galbraith, al observar que la mayoria electoral satisfecha es un sistema que
no puede mantenerse a largo plazo, se pregunta: ¢cuél es pues el futuro? Aqui
habria que distinguir dos perspectivas: el futuro mas inmediato y ei futuro mas
futuro. Galbraith publica este libro en 1992, en un escenario de recesion, y se
refiere concretamente a amenazas sobre la mayoria electoral satisfecha en Es-
tados Unidos. En la resefia debemos concretarnos al contexto en el cual el libro
fue escrito y no traspolar el problema planteado al 2006, afio en el Galbraith
muere. Esto por cuanto los cambios que siguieron en el curso de la década de
los noventa tienen el caracter de los diez aflos que conmovieron al mundo. Sin
embargo, es evidente que la tercera amenaza, la rebelién de la subclase, no
solo esta vigente, sino que se ha profundizado, y es una de las invasiones bar-
baras mas importantes; sin negar la potencialidad que pudiera tener la amenaza
del poder militar y una guerra impopular, la cual es otra de las invasiones barba-
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ras. La experiencia de las guerras de Corea, Vietnam y el Golfo pérsico pueden
evitar que se repita un error.

Y, finalmente, refiriéndonos a las categorias y no precisamente a los hechos
descritos en el libro, hacemos un pequefio truco (artificio metodoldgico) para
incorporar, deliberadamente, una observacién fuera de lugar: El resultado de las
politicas restrictivas de ajustes macro-econémicos y de reformas, adelantadas
por el FMI y el Banco Mundial en los afios noventa, en América Latina, fue el
incremento de la pobreza. Estas politicas exigian estar acompafadas por el
modelo politico de la democracia formal. Asi, la subclase tendia a convertirse en
una potencial mayoria electoral insatisfecha y la pobreza en un arma politica.
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World economic tendencies: New economic actors and agents in the
globalization process
Armando Jiménez & Maria Reimi

The article begins with a description and analysis of the three components of
economic globalization: finance, trade and production, with a view to focusing on
the rise, the characteristics, the interests and role of the agents and actors in the
world economy. This emphasis is designed to offset the prevailing tendency in
the literature to analyze the globalization process without paying sufficient atten-
tion to the actors and agents that motorize it and the interplay of interests and
alliances that it implies.

Key words: Economic globalization, world economy, economic actors and
agents, finance, trade, production.

Global transformations and the blurring of traditional roles: Reflections on
Latin American integration
Sary Levy Cardente

This article examines the transformations currently under way which undermine
the traditional functions of the Nation-State. Within this context, the integration
processes are seen as a protective mechanism for adapting to the globalized
economy and the author offers a brief reflection on the particular Latin Ameri-
can case.

Key words: Globalization, paradigmatic change, social sciences, integration,
FTAA.

Fiscal and monetary relations: The Venezuelan case
Luis Mata Moilejas

Within the framework of mercantile relations, money is not simply an instrument;
it has its own variable value and can therefore be considered part of the potential
portfolio of alternatives. When the value of money (or a particular currency) is
unstable it becomes the object of financial speculation, whether as a result of
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brusque changes (financial crack) or gradual devaluation (persistent inflation or
the depressive trap). This article argues that persistent financial deficits also
have negative implications for the value of a currency and thus incite financial
speculation. In the Venezuelan case, fiscal incontinence based on short-term
credits leads to a persistent reduction in the value of the Bolivar and thus needs
to be remedied.

Key words: Bank speculation, fiscal crisis, depressive trap, international
insertion, Venezuela.

The orientation of monetary policy in Venezuela
Alicia Chuecos

The 1992 Venezuelan Central Bank Law introduced a framework designed to
favor price stability as the central objective of monetary policy. This article asks
whether in effect the results reflect this objective. The author examines Central
Bank policy, before and after the introduction of the new law, applying a ‘reaction
function’ in order to determine whether there was a significant change. The result
of the research indicates that monetary stability continued to be a secondary
consideration despite the intentions of the new law.

Keywords: Reaction function, interest rate rules, monetary policy, Venezuela.

Private saving and macro-economic volatility in Venezuela. An empirical
investigation
Carlos J. Pefia

En recent decades, private saving in Venezuela, as a proportion of GNP, has
deteriorated at an accelerated rate: from 1968 to 1973, it averaged 17.3%; from
1974 to 1982, 13.8%; and from 1983 to 2002, 7.65%. This article examines the
empirical relationship between private savings rates and macro-economic
volatility between 1968 and 2002, using a series of macro-economic variables
and a simple econometric exercise based on the GARCH model.

Key words: Private saving, macro-economic volatility, economic performance,
Venezuela.
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A geometry of economic benefits
Oscar Viloria Hernandez

This article takes the concepts developed by Gleich (1988) and Hahne (1995,
based on Walrus) in order to identify those elements interacting in the market
which are subject to a common and interdependent dynamic. It also uses fractal
theory in order to examine the problem of profit maximization for an individual
firm. The analysis suggests that to concentrate attention exclusively on the finan-
cial balance of the firm is inadequate because it ignores the impact of pricing
policies on potential customers and thus on demand. On this basis, it is argued
that instead of a simple financial plan, there should be planning which takes into
account the macro-economic variables.

Keywords: Economic profits, profit maximization, fractals, financial calculations,
financial analysis, financial planning.

Current situation and tendencies of food supplies for urban centers in
Venezuela
Agustin Morales E.

This article examines the current and potential impact of State participation in
food distribution to urban areas, as a result of the so-called “wide spread distribu-
tion” It examines the theoretical issues involved, the new structure of the distribu-
tion system, and the potential implications and prospects of the new system.

Key words: Venezuela, food production, state, wide spread distribution, food
supplies.

The agrarian economy in Latin America: From pre-hispanic ecobalance to
globalizing modernity
Karelys Abarca C.

Before the Spanish conquest, the indigenous agricultural systems were notable
for their ecological balance. Spanish domination introduced export economies
based on the plantation and the hacienda which drastically modified tradition
customs related to the use of land, destroying the previous delicate ecological
balance. Independence consolidated the system of exporting primary products
for imported manufactured goods and with it the characteristics of an economy
considered ‘underdeveloped’.
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Considerations on the Proposed Full Convertibility of the ‘Real’, on the
Basis of the Argentine Experience in the Nineties
André Moreira Cunha, Andrés Ferrari & Fernando Ferrari Filho

This paper aims at presenting, in the light of the Convertibility Plan of Argentina
in the 1990s, a critical analysis of the Persio Arida's proposal of adopting curren-
cy convertibility in Brazil.The basic idea of the paper is to show that Persio Ari-
da's proposal, instead of reducing domestic interest rate and exchange rate
volatility in Brazil and stabilizing capital flows, as he argues, can bring additional
instability and, as a result, financial and exchange rate crisis to Brazilian econo-
my. Argentina crisis in 2001 shows it.

Keywords: Financial liberalization, convertibility plan, brazilian and argentinean
economies.

The Inverted U in Canada: Has the Process Been Reverted?
César Gallo P.

The hypothesis of the reversion of the inverted U has been applied in general to
the highly developed countries. This article is concerned to examine the recent
literature, together with the statistical evidence of the last 25 years, in order to
test the hypothesis in the case of Canada. While the author is reluctant to res-
pond affirmatively, he does find evidence of increasing inequality and a growing
proportion of the population with low incomes.

Keywords: Economic growth, inequality, inverted u, cafiada.

Competitive position in the spanish market of the Latin American tourist
destiny

Emira Rodriguez, Karen Requena, José Mufioz y Maria Olarte

The image of a place, of some how gathers the perception of the tourists on the
attraction or rejection of the same one, factors that at some moment of the elec-
tion will allow deciding where to travel. This evaluation will make possible to
locate the destiny within a position, when considering, the perception that they
have of the same one with respect to the others taking as factors attraction and
reject that affects its request. In such sense, this investigation intended to de-
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termine the positioning of the Latin American tourist destinies (Mexico, Cuba,
Venezuela, Dominican Republic, Brazil and Centro America) in the Spanish mar-
ket, dividing of the factors of attraction and rejection that affect their demand for
which an analysis of correspondence for both factors valued on the information
provided by the retail companies of trip of the city of Madrid used during 2003,
where it was come off that the countries undergo certain processes of stereotype
that is demonstrated through the form to differentiate them within the Spanish
tourist market.

Keywords: positioning, attraction, rejection, Latin America, tourism.

Colineality and weighted least squared residual
Gustavo Ramirez Valverde & Benito Ramirez Valverde

One of the commonly-used econometric techniques is the ordinary least squared
residual. The inferences derived from this technique depend on a basic assump-
tion: that the variance are homogeneous. If this assumption is not applicable, the
results will be misleading. For such cases, weighted squared residuals are used.
However, the results now depend on the relative weight assigned to the different
variance and may present problems of colineality even when the matrix of relati-
ve weights is convincingly argued. The article explores these problems as obsta-
cles in the way of getting satisfactory results.

Key words: Variance heterogenity, weighted least squared residual,
econometric models, colineality.
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