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PRESENTACION DEL DOCTOR OMAR CHISARI'

Por la doctora LUISA MONTUSCHI
Académica de Namero

Sefior Presidente de la Acadernia Nacional de Ciencias
Econdmicas doctor Luis Garcia Martinez,

Sefioras y sefiores Académicos

Queridos colegas y amigos

Esta es una reunién formal para la incorporacién
académica del doctor Omar O. Chisari y, como es costumbre,
habré de realizar una semblanza de su persona y de sus logros y
aportes académicos que fundamentan tal incorporacién. Pero
antes de ello, me permito apelar a vuestra indulgencia para
referirles algunas consideraciones y recuerdeos personales que
entiendo pertinentes y significativos.

Yo me pregunto y les pregunto a ustedes qué mejor
tributo puede recibir quien ha dedicado toda su vida a la actividad
académica que tener que referirse a una persona que inicié su
propia carrera como asistente en su citedra y que pudo luego, por
sus sobresalientes méritos, alcanzar los méximos laurcs. Y este
ha sido en efecto el caso de Omar y los comienzos de su exitosa
carrera a fines de la ya lejana década de los setenta como
asistente en la citedra de Economia Laboral a mi cargo en la FCE
de la UBA. Sin duda mi eleccién habia sido realmente acertada.

Pero en rigor de verdad debe sefialarse que su
orientacién al andlisis econémico ya habia comenzado unos afios

* En el acto de Incorporacion del Dr. Omar O, Chisari, en la sesién publica del 11
de abril de 2007.
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antes en el ya histérico seminario dirigido por el Dr. Julio Olivera
en cuyas diversas ediciones tantos de nosotros nos iniciamos.
Este serninario consolidé la vocacién de Omar y tuvo un efecto
colateral trascendente en su vida: en el curso del mismo conocié a
Marcela Cristini quien serfa luego su esposa.

Luego de un breve paso por FIEL Omar se integrd al
Instituto de Investigaciones Econdmicas de la UBA donde, bajo la
direccién de] Dr. Olivera se constituyé un grupo muy destacado
de investigadores. Un grupo cuya excepcionalidad, como yo ya
sefialé en otra oportunidad, puede ser corroborada por la
observacién de cuantos de sus integrantes se fueron
incorporando a esta Academia: su director Julio H. G. Olivera,
Vicente Vizquez Presedo que ya no estd con nosotros que era su
subdirector, Manuel San Miguel, Alfredo Canavese, Manuel
Ferndndez Lépez, nuestro actual recipiendario Omar O. Chisari y
yo misma, {Un desempefio realmente destacable en un entorno
externo que no parecia el mis favorable para las actividades del
intelecto!

Con generosidad Omar reconoce las variadas influencias
que tuvoe en esos afios: desde ya con el doctor Olivera quien luego
lo dirigié en su tesis doctoral también en el campo de la
Economia Laboral que fuera recomendada al Premio Facultad y
con Vicente Vizquez Presedo, quien fuera su director para el
CONICET, de quien resalta la “sutil” influenda que ejercié sobre
su pensamiento al transmitirle su acertada visién de la economia
como una ciencia que requiere estar con un pie en el mundo de la
teorta, pero con el otro firmemente apoyado en la realidad.
También destaca los aportes positivos de su interaccién con otros
miembros del Instituto.

Pero vean ustedes, yo le pregunté a Omar en alguna
ocasién como se habia producido el paso de la Economia Laboral
de sus inicios, en la cual tuve alguna influenda, al tema det
Equilibrio General Computado, sobre el cual hoy va a disertar, y
que, junto con la Economia de la Regulacién, orienté sus
investigaciones de los @ltimos quince afios. Con humor Omar me
record6 que en los hechos yo le habia encomendado su primer
trabajo en economia computacional. Fue durante uno de aquellos
veranos de fines de los setenta cuando le di la tarea de invertir
una matriz de insumo producto que necesitaba para una de mis
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investigadones. Omar tuvo que hacerlo con una de esas
calculadoras mecénicas con rollos de papel en los cuales dejé
plasmados la “traspuesta de los factores” y el “determinante”. Son
las cosas anecdéticas que yo les cuento hoy a mis alumnos para
que vean cuanto se les ha faclitado la tarea con los avances
informéticos. Y creo que siempre me miran un poco raro, no
totalmente comvencidos de la veracidad de mis afirmaciones.
Omar me recuerda, ademds, que lo obligaba a guardar los rollos
para que yo pudiera revisarlos para estar segura de que no se
habfa equivocado. A pesar de todo parece que no me ha guardado
resentimiento por ello,

En algiin momento, muchos de los integrantes de aquel
grupo originario seguimos nuestras carreras en otras prestigiosas
instituciones gue nos recibieron. Pero, en muchas oportunidades,
al encontrarnos comentibamos cuanto nos hubiese gustado
poder volver a reunirnos en actividades compartidas. |Y ello ha
sido finalmente posible en nuestro encuentro en esta Academia!

Pero vayamos ahora a las partes sustantivas de su
curriculum académico. Omar Chisari realizé sus estudios de
economfa en la Facultad de Ciendas Econémicas de la
Universidad de Buenos Aires donde se recibié primero de
Licendado en Economia y luego de Doctor en Ciendas
Econdmicas. Tal como ya les mencioné, en dicha Facuitad inici6
su carrera docente como ayudante en 1977 hasta obtener en
algin momento el cargo de Profesor Titular por concurso en la
misma Facultad. Pero otras prestigiosas universidades
demandaron sus servidios en reconocimiento de su excepcional
calidad académica: la Universidad Nacional de La Plata, la
Universidad del CEMA, la Universidad Nacional de Tucumin, la
Universidad Nacional del Sur y la Universita di Siena.

Omar complementd su formacién con otros cursos en
prestigiosas instituciones: la Universit4 di Siena, la University of
Western Ontario donde generé el interés por los modelos de
equilibrio general computado, el Economic Development
Institute del Banco Mundial, la Kellogg School of Management, la
Universidad de Toulouse I.
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A su retorno de Siena en 1988, Omar recibié una
interesante invitacidn para integrarse al Centro de Estudios de
Estado y Sociedad para actuar como microeconomista de un
grupo de macroeconomistas y donde se puso en contacto con el
equilibrio general computado. Pero en mayo de 1993 recibié una
invitacién de la Universidad Argentina de la Empresa para dirigir
su Instituto de Economda. Ornar dudé, al principio, en aceptar el
ofrecimiento por las tareas de gestién implicadas en el mismo.
Pero, el sentide comin prevalecié. Finalmente Omar realizé esa
tarea en forma brillante. En pocos afios llegaron a tener un
Centro de Estudios Econdmicos de la Regulacién junto con el
Banco Mundial. Con lo cual se gener6 su otro interés académico
por la economia de la regulacién, campo de estudio fuertemente
requerido por las circunstancias por las que transitaba la
economia argentina con el proceso de privatizaciones
caracteristico de la década del noventa.

La Economia de la Regulacién combinada con la
problemitica del equilibrio general computado ha dado origen a
su principal linea de trabajo cientifico que aén perdura en el
Instituto de Economifa de la UADE. Y la combinacién de ambas
temdticas tuvo resultados realmente positivos. En efecto, los
sectores bajo regulacién son habitualmente los de
infraestructura. Representan un proporcién importante del
producto y juegan un papel determinante en la formacién de
precios. Ademds, en general, estin sujetos a regulacién, lo que
implica tanto determinacién de tarifas como obligaciones de
servido.

El disefio de los regimenes tarifarios suele estar basado
en la literatura de incentivos a la eficiencia. En su trabajo de
equilibrio general computado Chisari se ocupé de encontrar
maneras para representar esos regimenes de incentivos de modo
tal que sus efectos pudieran ser evaluados en equilibrio general.
Una de las innovaciones en sus trabajos fue la representacién de
dichos mecanismos como sistemas impositivos especiales, con el
aditamento de caracteristicas especificas sectoriales. Los
ejercicios de simulacién permitieron comprobar que
efectivamente los efectos sobre toda la economia no eran
despreciables, que existian disyuntivas relevantes en la eleccién
de regimenes tarifarios de carscter macroeconémico y que dichas
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disyuntivas eran habitualmente soslayadas en la literatura de
incentivos.

Desde el afio 1993 su principal afiliacién institucional ha sido en
la Universidad Argentina de la Empresa donde ha ocupado en
forma sucesiva los cargos de Director de su Instituto de
Economia, Decano de la Facultad de Ciencias Econdmicas,
Director del Centro de Estudios Avanzados y, nuevamente,
Director del Instituto de Economia, cargo que ocupa en la
actualidad. En dicha Universidad es profesor titular de Economia
del Riesgo y de la Informacién y de Microeconomia Superioz,
adem4s de otros varios cursos de posgrado en temas vinculados
con la Economia de la Regulacién.

En su curriculum se registran mds de 100 trabajos y
analizindolos puede observarse como en el tiempo su interés se
fue desplazando de la Economifa Laboral a los temas del equilibrio
general computado y de la economia de la regulacién. Como es
légico, sus principales y m4s redientes trabajos versan sobre ese
tema y en estos momentos esti en prensa un libro del cual es
autor y editor que, con la Universidad de Manchester, publicara
Elgar sobre el tema de la Economia Regulatoria y los Métodos
Cuantitativos. Muchos de los titulos se relacionan con el
problema de las privatizaciones y las industrias reguladas y han
sido publicados en prestigiosas revistas como Energy Economics,
Quarterly Review of Economics and Finance, Revue des
Concessions et des Delegations de Service Public, Desarrollo
Econémico, Econémica, la Economic Review del Banco Mundial,
el Trimestre Econémico, la Revista de Anilisis Econémico de
Chile, World Development, Economic Notes y en capitulos de
libros publicados por Macmiilan, Elgar, Eudeba. Muchos de los
trabajos publicados fueron presentados a congresos y seminarios
nacionales e internacionales. El mérito de los aportes realizados
en sus investigaciones ha sido reconocido al ser galardonados con
importantes premios y distindones como el Premio “Bernardo
Houssay” a la investigacién dientifica que recibié en 1987 en la
categoria de menores de 35 afios y en 2003 como investigador
consolidado. Més recientemente ha sido distinguido con el
Premio Komex en el campo de la Teorla Econémica,
reconocimiento a una trayectoria ejemplar.
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La importanda de sus contribuciones puede apreciarse
en las ctas bibliograficas que se hacen de sus trabajos en la
bibliografia internacional en temas vinculados con la regulacién y
las privatizaciones. En particular podemos mencionar el Journal
of Economic Surveys, los Discussion Papers del Harvard Institute
for International Development, el Center for Global
Development, el MIT y el Instituto de Economia Industrial de
Toulouse, el Journal of Industrial Economics.

La Asociacién Argentina de Economia Politica se ha
beneficiado con sus participaciones en el Consejo Directivo que
culminaron con su elecdén como Presidente para el periodo
2004-2006 en un mandato reconocido por todos sus afiliados.

También en el drea de la gestién dentifica ha tenido un
destacado desempefio en diversas tareas de evaluacién en el
CONICET, institucién de la cual es miembro de la Carrera del
Investigador Cientifico. También ha sido evaluador en la SECYT,
jurado de concursos docentes, de tesis doctorales y de
importantes premios. En todas estas actividades se ha
desempefiado con reconocida capadidad y eficiencia.

El perfil de Omar Chisari como investigador y como
docente es sin duda sobresaliente y su capacidad de abstraccién
en complicados desarrollos matemiticos es notable. Sin embargo,
en muchas de sus investigaciones ha sabido demostrar que a
pesar de tener un pie en el mundo de la teoria tiene el otro
firmemente apoyado en la realidad como le aconsejaba Vicente
Vizquez Presedo. Y desde esta perspectiva no cabe duda que
habrd de realizar valiosos aportes a las actividades de esta
Academia.

Sin embargo Omar ha conservado una dosis considerable
de humildad y de ingenuidad poco comin, cuando reconoce que
en el proceso de ensefianza la educacién del profesor ocurre
simultdneamente con la de los alumnos. Y tal como muchos nos
planteamos algunas veces, en una suerte de proceso de
introspeccién y, porque no, de autocritica, acepta que, en
realidad, sélo hay estudiantes en el proceso educativo. Sélo que
algunos llegaron un poco mis lejos y se los llama “profesores”
pero que todos debemos considerarnos como una suerte de
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aprendices en el proceso de formacién continua que nuestra
actividad demanda.

Antes de cederle la palabra para su disertacién sobre
“Politica microeconémica y equilibrio general computado® me
complace en darle, en nombre de sus autoridades y académicos, la
mas calida bienvenida como miembro titular de esta Academia.



POLITICA MICROECONOMICA Y
EQUILIBRIO GENERAL COMPUTADO

Por el doctor OMAR Q. CHISARI
Académico de Niimero

I. INTRODUCCIGN.

Las pdginas que siguen estardn dedicadas a resumir buena parte
de los resultados que he obtenido en los Gltimos afios en la
aplicacién de la metodologia de equilibrio general computado al
examen de temas de politica microeconémica. Ocuparén un lugar
central en esta discusién las aplicaciones a la economia de la
regulacién y a la economia del gobierno corporativo. Esos
estudios fueron motivados por aplicaciones especificas de la
teoria disponible a casos reales de la economf{a argentina.

El andlisis de la politica microeconémica con la
metodologia de equilibrio general implica considerar la relevancia
de los efectos ingreso, de la movilidad de factores y de la
sustituibilidad de los bienes para los consumidores. Estos
aspectos esenciales del método son habitualmente dejados de
lado 0 minimizados por los enfoques de “equilibrio parcial” y los
estudios sectoriales, perdiéndose asi en la evaluacién econdmicas
no sélo los efectos indirectos sino también la consideracién de la
respuesta de la economia al sector o agente que originé el
cambio’.

! Segiin McKenzie (1989): "General equilibrium theory is in contrast
with partial equilibrium theory where some specified part of an
economy is analysed while the influences impinging on this sector
from the rest of the economy are held constant.” Esta daro que existe
una amplia literatura que aborda los temas de asimetrias de
informacién en un contexto de equilibric general; sin embargo, menos
se hizo relacionando esos temas con la economia de la regulacién.
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El examen en equilibrio general de las cuestiones de
politica microecon6émica permiten apreciar: 1) la consistencia del
estudio cuando no se dejan de lado los efectos ingresos y las
repercusiones indirectas, 2) la relevanda, en términos de las
ganancias o pérdidas como proporcién de los recursos y
resultados totales la economia. Implicitamente, hay entonces
interés en evaluar el ejerddoe microecondmico segiin sus efectos
en términos macroeconémicos. A través de este camino, se abren
nuevas hipétesis que retroalimentan el anilisis pardal inicial y lo
enriquecen, Algunos ejerdicios muestran gque supuestas
constantes no lo son necesariamente, o que se han olvidado
algunas restricciones importantes en ¢l camino.

Ademss, la preparacién de los datos y el cilculo
numérico de los resultados, son en si mismos procesos valiosos
gue producen ganandas dentificas®.

El plan es el siguiente. Primero haré una introduccién a
los temas de regulacién y de gobierno corporativo, para dar un
marco sencillo y suficientemente general a la discusién. Para ello
utilizaré un modelo muy simple de Agente-Principal. Luego me
referiré a los modelos de equilibrio general y me detendré en
algunas caracteristicas especiales de aquellos que son
computados, tratando de enfatizar las ventajas de la fertilizacién
cruzada. Los resultados de este anélisis seran aplicados luego a
dos casos: 1) la revisién de la determinacién del régimen de
regulacién Sptimo para una economia con restriccién de
financiamiento externo®, 2} la reconsideracién del cilculo del
costo marginal de los fondos publicos bajo distintos regimenes de
regulacién. En el desarrollo del trabajo me detendré a examinar la

? Deseo hacer notar, desde ahora, que buena parte del trabajo que
sintetizo aqui, fue casi siempre (y sigue siendo} un trabajo de equipo,
adn cuando los integrantes de los equipos con quienes trabajé hayan
sido diferentes; a medida que avancemos, podré hacer mencién
explicita de ellos.

® Extenderé aqui parte de los resultados presentados a la Academia
Nacional de Ciencias Econémicas en mi ponenda del 21 de octubre de
2003 ~cf. Chisari (2003).
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demostracién de existenda de equilibrio general con impuestos,
en parte porque los regimenes de regulacion pueden
interpretarse como sistemas impositivos. Trataré de mostrar que
las pruebas habituales pueden simplificarse recurriendo a una
reinterpretacién de la funcién de recaudacién. Finalmente,
incluiré un analisis en equilibrio general de los costos y beneficios
de regimenes m4s o menos estrictos de gobierno corporativo. En
el Apéndice del trabajo presentaré un modelo prototipo mdis
completo.

1  Unmodelo bisico de incentivos.

Tomemmnos el siguiente modelo sendllo de Agente-Principal, bien
conocido en la literatura (véanse por ejemplo Varian (1992) y
Burns (1996)). Es un modelo de asimetrias de informacién con
respecto a las acciones, de tipo de moral hazard. Algunos de los
casos que discutiremos aqui estin en cambio presentados en un
contexto de asimetrias de informacién con respecto a
caracteristicas (adverse selection).

La utilidad del principal es el valor esperado de la
diferencia entre sus ingresos esperados dados por el esfuerzo del
agente, a, mis un shock aleatorio & que se distribuye como
Normal, y la remuneracién del agente dada por una parte fijady
una variable ya:

I/"p =a-{§ + ya)
(1

Esta expresi6n se ha ya tomado en valor esperado, dada
la hipétesis de neutralidad al riesgo del Principal. Por su parte, la
utilidad el agente es la diferencia entre sus ingresos y sus costos,
dados por una medida del costo de su esfuerzo c(a) y el costo
debido al riesgo del contrato rV,y’/2, donde r representa el grado
de renuencia al riesgo y V)’ es la varianza de ingresos esperada,
mientras que U’ indica el costo de oportunidad del agente, es
decir:
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U =06+ yu-cfa) _',.I,;:/z 220"
@

Notemos entonces que el Agente rechaza el riesgo, y
debe ser compensado por ello.

Entonces, el bienestar agregado puede ser escrito como

W:a—(5+;a)+[5 +}a—c(a)—rng2/2]
3

En esta expresién el dltimo término representa el costo
por distorsiones de la recaudacién necesaria para pagar al agente
su remuneracién.

Vemos que « tiene un impacto lineal positive sobre los
beneficios, que podria escribirse como la diferencia entre
ingresos y , y los costos operativos [, de modo que en valor
esperado y — f=1. Los aumentos de a podrian entonces aumentar
los ingresos o bajar los costos.

La solucién de miximo bienestar de Primer Mejor debe
hallarse tomando como variables endégenas al esfuerzo, y la
estructura del sistema de incentivos (3 y ), sujeto a la restriccién
de participacién del agente:

U,=8+m~cla)-rV,y*22U°
)

En la soludén de Primer Mejor el Agente queda
asegurado contra el riesgo, lo que abre la posibilidad de moral
hazard. La solucién de miximo bienestar de Segundo Mejor, se
encuentra incorporando al problema anterior la restriccién de
Compatibilidad de Incentivos para tener en cuenta ese
fenémeno:

y = (i)
&)
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Tomemos el caso ¢{a)=ca® y computemos ahora el
valor optimal de ¥ :

.
Yo+
®

Se aprecia que el valor del coeficiente de incentivo al
esfuerzo es mds bajo cuanto mayor el coeficiente r de rechazo al
riesgo, cuanto mayor el riesgo asociado al page V, y cuanto
mayor el costo marginal del esfuerzo. Deberia esperarse entonces
un mayor nivel de eficiencia de las firmas que usan la restriccién
de Compatibilidad de Incentivos. Vemos también que el
microeconomista piensa en el disefio de un sistema consistente, a
prueba de fallos ad hoc*. El disefio de incentivos apropiados es
requerido porque el monitoreo directo es implicitamente muy
costoso, lo mismo que el recurso del cambio cultural —que
lograria que el Agente abandonara total o parcialmente el cdlculo
del esfuerzo de manera egoista, pudiéndose asi descartar Ia
ecuacién de Compatibilidad de Incentivos.

Notemos que en esta presentacién el Agente aceptard el
contrato y lo cumplird, dado que el nivel de utilidad que obtiene
es igual al que conseguiria en cualquier otro lugar del mercado. El
Principal por su parte, cumplird su parte en cada estado de la
naturaleza, sin reducir de manera oportunista los ingresos del
agente una vez establecida la estructura de remuneraciones.

En las pdginas que siguen iremos viendo cémo este
modelo puede motivar nuestros estudios y experimentos de
equilibrio general computado, y cémo esos experimentos
permiten enriquecer el modelo y su interpretacién.

1 Se manifiesta asi un aspecto reciente de los economistas, y en
particular de los microeconomistas, de tomar el rol de “ingenieros
sociales”. Sobre el asunto, que revierte la historia de los ingenieros
haciendo economia, véase Roth (2002).
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2 Una introduccién a la metodologia de equilibrioc general
computado.

La literatura econdmica es abundante hoy sobre temas de
Equilibrio General Computado. No sélo ha crecido mucho la
cantidad de modelos y programas de computacién disponibles,
también lo han hecho las alabanzas y criticas al método. Se ha
dicho que son “modelos teéricos con nameros” (Piggott) y la
caracterizacién parece apropiada, aungue un poco limitada
porque excluye capacidad de confrontacién de hipdtesis con
resultados de una experimentacién controlada.

La aplicacién computada a temas de politicas
econémicas requiere el uso bisico de la teorfa del equilibrio
general (Shoven y Whalley (1992}), tanto en cuanto a [as técnicas
como a las limitaciones del andlisis. Los teoremas principales,
obtenidos a partir de la generalidad del método matemitico son
ineludibles. Sin embargo, la aproximacién computada permite
enriquecer el andlisis, sugerir nuevas perspectivas para obtener
resultados o generalizar los que ya tenemos.

Un Modelo de Equilibrio General Computable (MEGC)
€5 una representacién numérica de las condiciones de equilibrio
simultineo en los mercados de una economia, en la que
intervienen productores y consumidores con comportamientos
resultantes de la maximizacién de beneficios y utilidades, a partir
de datos de tecnologia, distribucién de recursos y preferendias. El
resultado bdsico es que bajo condiciones relativamente
aceptables existe un conjunto de precios que despejan todos los
mercados al mismo tiempo. Los métodos del equilibrio general
computade han tenido muchas aplicaciones interesantes, en
particular en el estudio de pérdidas y ganandas de bienestar
asociadas a cambios de estructura o niveles impositivos y a
modificaciones en aranceles o cuotas en el comerdo internacional
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-el libro de Shoven y Whalley (1992) presenta una sintesis’. ;Qué
se gand con las herramientas computacionales? Mucho.

Es ahora posible simular “paguetes” de medidas de
politica econémica, y apreciar qué efectos netos guedan cuando
se toman varias medidas al mismo tiempo. Ya no es necesario
restringir la discusi6n de estdtica comparada a cambios pequefios
y de a uno por vez. La bisqueda de medidas compensatorias se
hace m4s ficil también. Si un quintil, digamos, pierde nivel de
bienestar, es posible explorar caminos -de minimo costo social-
para compensarlo. O por ejemplo, si se decide aumentar el gasto
publico, pueden buscarse compensaciones impositivas que
minimicen la pérdida por distorsién®. Los resultados se obtienen
con una velocidad insélita para los estindares de hace tan sélo
veinte afios. Una ventaja adicional es el hecho de que los MECG
pueden usarse con conjuntos de supuestos alternativos sobre el
funcionamiento de la economia, de gran utilidad para el anilisis
de incidencia. Por ejemplo, con supuestos alternativos sobre la
movilidad de los factores y de la rigidez de algunos precios y
producciones puede representarse el funcionamiento de la
econormia en el corto y largo plazo.

La avidez de datos de este método de trabajo es muy
grande, pero paradéjicamente ello tiene efectos positivos. Obliga
a buscar nueva informacién, a hacer uso eficiente de la
informacién disponible y a organizarla de manera consistente
dentro de una Matriz de Contabilidad Social (o SAM, en inglés).
La MCS se construye a partir de dos conceptos importantes en
economia. Bl primero de ellos es la matriz insumo-producto que
refleja el sistema de encadenamientos interindustriales. La

5}

Los trabajos pioneros de Rolf Mantel y de Herbert Scarf los que
abrieron las puertas para el cémputo de los puntos de equilibrio, y
consecuentemente, para llevar adelante simulaciones de estatica
comparada mds ambiciosas que los ejercicios locales obtenidos con

derivadas.

@

Un ejercicio tipico es el “Equal-Yield-Replacement” que consiste en
sustituir un impuesto por otro, sin alterar la recaudacién en términos
reales, y apreciar si se producen ganancias de bienestar.
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compra de un insumo intermedio por un sector representa la
venta del mismo insumo por otro sector.

La MCS generaliza la idea de la tabla insumo-producto
para todas las transacciones de una econormnia. El segundo, es la
restriccién presupuestaria. La MCS es un arreglo rectangular que
cruza la informacién disponible sobre transacciones entre
agentes (en las columnas habitualmente) de las mercancias
(bienes o servicios) en las filas. La lectura vertical muestra la
estructura del presupuesto de un agente econdmico (la suma
total debe ser cero); la lectura horizontal, el estado del mercado
de un bien o servicio (nuevamente, la suma debe ser cero si la
observacién inicial es un equilibrio).

Las Matrices de Contabilidad Social (Pyatt y Round
(1985)) son las herramientas mis naturales para representar un
perfodo determinado, ya que incluyen todos los flujos de ingresos
y gastos de los agentes agregados considerados en el modelo.

El proceso de produccién y elaboracién de la informacién
para ser admitida por un modelo de EGC es en sf mismo valioso;
se llega a tal extremo, que algunos paquetes computacionales
impiden avanzar en las simulaciones si se carece una primera
comprobacién de la Ley de Walras.

Los modelos de EGC tienen entonces dos elementos
centrales: la MCS y la ley de Walras. La MCS es indispensable
pero, a partir de ella, la funciones de comportamiento que le son
compatibles pueden tomar formas muy variadas. Ademds el
modelo walrasiano estd bien explorado y la adopcién de su
estructura basica impide hipétesis ad hoc.

El procedimiento de trabajo habitual incluye una
primera solucién del modelo destinada a “calibrarlo”, es decir, a
obtener valores faltantes de parametros (e.g. de escala en
funciones CES) tornando las observaciones reales como datos
firmes. A diferencia del método usual en econometria, en EGC no
se pone a prueba un modelo o teoria: se lo toma como verdadero,
€ inicialmente se ajustan los parimetros libres para que
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reproduzcan una situacién base (o “benchmark”. Para las
simulaciones postetiores (“counterfactual exercises”), aquellas
incégnitas despejadas en la primera vuelta si son consideradas
datos del modelo. Dos programas bisicos de computacién son
especialmente Gtiles”: el GAMS y el MPSGE. Los dos —juntos o
separados- son empleados con éxito para resolver diversos
problemas de economia computacional. El GAMS (General
Algebraic Modeling System), desarrollado por Brooke, Kendricky y
Meeraus {1992), se aplica a la solucién de problemas de
optimizacién, de modo gque su empleo para EGC requiere la
formulacién del modelo como uno de optimizacién (en general,
se procede a la maximizar una variable irrelevante sujeto a una
serie de restricciones de igualdad: los excesos de demanda de
mercado), El MPSGE (Mathematical Programming System for
General Equilibrium) esti basado sobre un trabajo de Mathiesen
(1985) quien demostré gue un EGC puede ser representado como
un MCP (Mixed Complementary Problem): un problema en el que
se busca la solucién de un sistema que incluye condidones de
igualdad y de desigualdad, con variables duales asociadas. Tom
Rutherford, de la Universidad de Colorado, desarrollé en 1987 el
MPSGE a partir de esa estructura. Las desigualdades a satisfacer
incluyen condiciones de beneficio cero, de equilibrio de mercado
y de presupuesto. Las variables no negativas asociadas son las
cantidades, los precios y los niveles de ingreso.

El MPSGE estd adaptado actualmente para funcionar en
un entorno de GAMS, como un subsistema que usa un algoritmo
especifico, llamado MILES para hallar una solucién. El corolario

7 El trabajo realizado en el Instituto de Economia UADE en el campo de
la economia computadonal induyé temas mais alli del equilibrio
general. Las simulaciones del mecanmismo colegiado de dedsiones
inversién en transmisién eléctrica en la Argentina contribuyeron a
identificar problemas en el método de cilculo de benefidiarios — Chisari
et al (2001). En esos casos, y en varios mas, los estudios dieron lugar a
recomendaciones a las agendas de regulacién correspondientes y en
varios ocasiones alcanzaron repercusién académica internacional -
véase por ejemplo, Joskow y Tirole (2003), Littlechild (2003}, Gupta et
al {2001).
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para nosotros es que para que el modelo de equilibrio general
pueda ser simulado en el ambiente del MPSGE debe ser
presentadc en forma walrasiana. Algunos artificios permiten
adaptar modelos, contaminados con hipétesis poco ortodoxas, a
la estructura tradicdional. Uno de ellos es la interpretacién de
“mark-ups” como impuestos; de esa manera es posible considerar
comportamientos no competitivos.

3 Caracteristicas basicas de los MEGC

Los MEGC estdin construidos sobre sélidas bases
microecondmicas. Para trabajar con ellos predso especficar
reglas consistentes de comportamiento de los agentes y
restricciones presupuestarias compatibles. Estos modelos tienen
en cuenta las interrelaciones entre todas las variables
consideradas, permitiendo captar efectos directos e
indirectos, superando asi los enfoques de equilibrio parcial, que
consideran sélo el mercado relevante del sector analizado.

Ademds, al considerar los equilibrios macroeconémicos,
los equilibrios sectoriales de oferta y demanda y los equilibrios
institucionales de fuentes y usos de fondos aseguran la
consistencia interma entre todas las variables. Ademis los
MEGC dan soluciones numéricas. No muestran Gnicamente la
direccién del cambio en las variables endégenas (como los que se
obtienen en los estudios de estdtica comparada) y muestran e!
resultade neto adn en aquellos casos en los que la estitica
comparada tradicional queda limitada por temer resultado
cualitativos contrapuestos.

Dado que los MEGC describen el flujo circular de toda la
economia, la MCS o SAM es la herramienta mds natural para
representar un periodo determinado ya que es una matriz que
representa todos los flujos de ingresos y gastos de los agentes
agregados considerados en el modelo.

La SAM constituye la unién de dos ideas importantes en
economia:
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@ La primera deriva de la matriz insumo-producto que
refleja el sistema de encadenamientos interindustriales
de una economia. La compra de un insumo intermedio
por un sector representa la venta del mismo insumo por
otro sector. La SAM generaliza la idea de la tabla Input-
Output para todas las transacciones de una economfa.

® La otra idea importante reflejada por la SAM se deriva de
la contabilidad nacional y es que los ingresos siempre
igualan los gastos a nivel agregado. La SAM requiere el
cumplimiente de las restricciones presupuestarias
pertinentes para cada agente, factor y sector, esto es que
la suma de cada fila (ingresos) deben ser iguales a la
suma de cada columna {gastos). Las columnas muestran
las restricciones presupuestarias, las filas, demandas y
ofertas en cada mercado,

La SAM tiene para el proposito del MEGC dos objetivos:

© Organizar la informacién sobre la econom{a de un pafs

@ Proveer la base estadistica para Ia creacién de un modelo
que respete la ley de Walras.

Con una misma SAM bdsica pueden construirse MEGC
de caracteristicas diferentes, variando por ejemplo los cierres del
modelo, alguna estructura de mercado o algunas de las reglas de
comportamiento institucional. Una mmisma SAM puede reflejar
transacciones vistas desde modelos diferentes, en cuanto a
formas funcionales, movilidad de factores, elasticidades de
sustitucién e inclusive, ineas de causalidad.

Las diferentes cuentas en la SAM delinean los limites del
modelo global. La espedficacién de un modelo “completo”
requiere que las relaciones de mercado, de comportamiento y de
sistema de cada cuenta de la SAM estén descriptas en el modelo.
Las cuentas de actividad, bienes y factores requieren la
especificacién de mercado (oferta, demanda y condiciones de
equilibrio). Las cuentas de los hogares y el gobierno requieren
reglas de comportamiento y restricciones presupuestarias.
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5 Disefio de un Modelo de Equilibrio General Computado®

Los pasos a seguir para la construccién y aplicacién de modelos
de equilibrio general computado pueden resumirse en la
siguiente gréifica

Informacién micro
consistente de afto
base
Elasticidades R Replicacién
Calibracid —>
exégenas +-—> " Chequeo

Célculo de un equilibrio
hipotético

h 4

Evaluacién de politicas basadas en
la comparaci6n entre el equilibrio
hipotético y el de referencia

¥
| STGP '

Como primer pasc, se debe contar con informacién
micro consistente dado que se asumird que la economia se
encuentra en equilibrio; éste se tomard como referencia. Luego,
es necesario realizar una calibracién del modelo, en este
procedimiento se estiman los valores de los parametros faltantes,
de modo que la informacién refleje el modelo elegide. Una vez
obtenidos todos ellos y especificado el modelo, se replica el
modelo chequeando que se llegue a un equilibrio con los
parimetros estimados. Finalmente, es posible evaluar los efectos

% Se seguira a Shoven y Whalley
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de distintas polfticas comparando el equilibrio de referencia con
el simulado.

El procedimiento de calibracién tiene criticas dado que
estd basado sobre datos de un solo periodo, debilitando al
modelo por las anomalfas estocdsticas ocurridas en dicho lapso
particular. Cabe agregar que también es cuestionado el supuesto
de que la economia se encontraba en equilibrio durante el afio
base, Sin embargo es dificil encontrar mejores alternativas; no es
necesariamente cierto que no pueda incluirsele informacién
econométrica pertinente; la duda que cabe es si est4 generada con
un modelo consistente con el MEGC, Pero ademas, muchas veces
es dificil generar una base apropiada de datos para la
econometria; un modelo de EGC puede ayudar a evaluar la
influencia de la estructura econémica sobre los resultados de la
politica econémica, partiendo de un subconjunto de informacién
consistente.

Ahora bien, elegir el modelo adecuado no es una tarea
sencilla dado que existen numerosas alternativas cada una con
consecuencias diferentes; por lo que se requieren juicios de valor.

En su libro, Applying General Equilibrium, Shoven y
Whalley destacan que el modelo de equilibrio general apropiado
depende del tipo de politicas a analizarse.

Otra eleccién fundamental es determinar la forma
funcional. La mayor restriccién al especificar funciones de
demanda o de produccién es que deben ser consistentes con el
marco tedrico (por ejemplo, respetar la ley de Walras) y ademds,
ser analiticamente sencillas de evaluar. Por lo anterior, se
entiende porque se suelen usar formas como Cobb-Douglas, CES
o LES. Las formas funcionales mds utilizadas y sus propiedades se
listan a continuacién.

La especificacién elegida depende de las elasticidades
que se utilizardn en el modelo. 5i se considera una demanda
derivada de una utilidad Cobb-Douglas es simple trabajar con
ella, sin embargo, impone restricciones que no son posibles en
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modelos empiricos como la elasticidad ingreso unitaria y las
elasticidades precio no compensadas iguales a cero. En cambio,
con una funcén del tipo CES no puede aplicarse la elasticidad
precio unitaria.

En general, se elige el tipo funcional que mejor permita
incorporar distintos valores, teniendo siempre en consideracién
la complejidad de la funcién. Por el lado de la producdén, las
funciones CES de valor agregado se utilizan porque posibilitan la
sustitucién entre los factores primarios. Las funciones de
produccién intermedia suelen modelarse con coeficientes fijos:
las del tipo Leontief. También se usan relaciones de coeficientes
fijos entre el valor agregado y los consumos intermedios.

Un enfoque que permite la utilizadén de variadas
elasticidades que pueden ayudar a calibrar el modelo, aunque es
més complejo desde el punto de vista algebraico, es la
especificacién de funciones anidadas. Veamos un ejemplo. En
lugar de escribir una funcién de produccién como F(K, L, L), se
especifica G(K, H(L,, L,)). Lo que se supone es que el problema del
productor es separable y puede resolverse en dos pasos
secuenciales. Primero, se decide la forma de combinar los dos
tipos de trabajo en uno solo por medio de la funcién H(L, L,). La
combinacién éptima depende de los precios de los factores y del
grado de sustitucién entre ambos; el resultado es un insumo
artificial lamado “bien compuesto”. Segundo, el productor decide
cémo combinar el bien compuesto con el capital segin la funcién
G(K, H); nuevamente esto depende del precio de ambos factores y
del grado de sustitucién entre ambos.

Otra dificultad radica en que suele encontrarse que las
cuentas nacionales muestran importaciones y exportaciones
simultdneas del mismo bien. Sin embargo, esto contradice la
teoria clisica del comerdio, por ejemplo el modelo Heckscher-
Ohlin. Una solucién es los que se denomina supuesto Armington,
quien fue el primero en resolverlo en 1969 hadendo uso de
funciones anidadas. Si bien se asume una diferendacién de
productos entre paises, se admite que existe una sustitucién
imperfecta entre ellos. Tomemos como ejemplo a autos
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fabricados en Japén y en Alemania. Considerando el supuesto
Armington estos autos no son homogéneos, aunque responden a
una elasticidad de sustitucidén, la elasticidad Armington. 5i no
existiera ningiin tipo de diferencia entre los autos alemanes y los
japoneses, estarfamos en presencia del caso particular de
elasticidad de Armington infinita,

Segin Whalley y Shoven (1992), elegir el nivel de
agregacién es uno de los tépicos mds complejos. Existe un claro
trade-off entre una representacién del modelo mas cercana a la
realidad por medio de un anilisis profundamente detallado y los
costos en términos de dificultad, Hempo e informacién que puede
llevar una lista minuciosa en demasia. Debe tenerse en cuenta
que el grado de agregacién puede modificar el resultado
cuantitativo de los resultados, por ejemplo los costos de bienestar
debidos a distorsiones. Sumar varios mercados elimina la
visibilidad de la doble marginalizacién.

La pertinencia de la agregacién de sectores es en buena
medida también condicional a la constanda de los precios
relativos de todos los bienes dentro del grupc de mercancias
representadas como un agregado (segin el “teorema de la
mercancia compuesta” de Hicks, una condicién suficiente para la
agregacion es justamente la constancia de precios relativos; esa
condicién es suficdente y no necesaria, peroc no deja de ser
conveniente comprobar su cumplimiento).

Si se consideran como dierta la forma funcional calibrada
y los pardmetros estimados es posible realizar anilisis en
diferentes escenarios, midiendo el impacto, las variaciones y las
consecuencias de cada variable.

En los modelos de CGE, el concepto de medida de
bienestar es sumamente importante. Se aplica por medio de
criterios de compensacidn intentando determinar cuil mejora
paretiana es factible. Estos criterios se obtienen calculando la
Variacién Equivalente (VE) por medio de la funcién de gasto de
los consumidores. La VE mide el valor monetario de las canastas
consutnidas utilizando precios de referencia. Puede interpretarse
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como la cantidad de dinero otorgado al consumidor en la
situacién inicial que causa el mismo efecto en su bienestar que la
nueva situacién. Es decir, si el precio de una canasta determinada
disminuye, la variadén equivalente es igual al aumento en el
ingreso real provocado por la caida de precios. Si la VE es
positiva, el consumidor se encuentra mejor en 1a nueva situacién
que en la de referencia (o inicial).

Esta medida del bienestar es particularmente Gtil cuando
se trabaja con m4s de un consumidor, dado que la VE se mide en
unidades monetarias pueden agregarse las variaciones de cada
agente involucrado, de lo que se cbtiene la compensacién de
Hicks. El cambio agregado de bienestar puede obtenerse luego
como promedio ponderado de las VE correspondientes a ese
cambio.

Una ventaja muy dara de las fundones de utilidad
homotéticas, como la Cobb-Douglas y la CES radica en que las
variaciones porcentuales del ingreso son iguales a las variaciones
porcentuales en los niveles de utilidad {ver Shoven y Whalley);
esto facilita enormemente el cdlculo de 1a VE.

Un aspecto complejo en la aplicacién de CGE es la
evaluar la sensibilidad de los resuitados. Uno de los problemas
basicos, como en econometria, es que el modelo sea sensible en
exceso a las formas funcionales elegidas. Por lo tanto, se deberia
estudiar las consecuencias de cambiar algin supuesto o ecuacién.
Un segundo problema, radica en la no existencia de desviaciones
estindar de las estimaciones dado que la calibracién anula todo
grado de libertad.

En cdertas cdircunstancias, con formas funcionales mas
complejas que las Cobb-Douglas, ciertos pardmetros pueden
calibrarse pero otros deben fijarse exégenamente tal que el
nimero de incégnitas no supere al nimero de ecuaciones. Estos
parametros exbgenos son cruciales en el modelo. Puede darse que
una pequefia variacién en ellos alteren de forma significativa los
regultados. También puede suceder que el afio elegido como base
no represente un equilibrio; esto perjudicaria la estimacién de
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parimetros para la representacién de un equilibrio, y por lo tanto
pondria condicionales a las conclusiones y los resultados.

II. MATRIZ MCS DE TRANSACCIONES Y MATRIZ CON STOCKS. LA
INTERACCION CON LA FAM.

Para ver algunos rasgos relevantes de la estrategia de
construccién del modelo supongamos que nuestra economia estd
formada sélo por dos individuos, que tienen ciertas dotaciones de
bienes que serin consumidos en el periodo de anilisis. En
realidad si los conservaran para consumirlos en el futuro, de
hecho perderfan relevancia para nuestro anilisis, ya que no
consideramos perfodos futuros. Toda la informacién relevante
sobre el futuro estd contenida en los cambios patrimoniales y en
las decisiones de inversién. De todos modos, sabemos que los
bienes podrian ser mercancias de distintos perfodos, de modo
que el modelo da una representacién més general de lo que en
principio parece.

Llamemos w; a la dotacién de la mercancia i que posee el
agente j. Andlogamente llamemos x; a la cantidad consumida de
la mercancia i por el agente j. La autarquia es posible, de modo
que w; = x; en la solucién; esto significa que el agente se auto-
compra las dotaciones y no interviene en los mercados.

Como hipétesis inicial tomaremos

Wy, = 600

Wy, - 500

W, = 500

Wy, = 600

Y la siguiente observacién después de las transacciones:
%q1 = 550

Xy = 550
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Xy =550
K32 = 550

Fn este caso las transacciones observadas serfan, SAM1:

b1 cp2
X1 -50 50
X2 50 50

La alternativa es verlas en términos de stocks poseidos al
final de las transacciones, SAM2:

cm cD2
X1 550 550
X2 550 550

Mientras que la matriz inidal es la que se observard
empiricamente, esta ultima es la que realmente levaria a una
calibracién teniendo en cuenta todas las transacciones, inclusive
las de cada agente consige mismo. Es dtil incorporar una
descomposicién entre agentes poseedores de los recursos y
agentes formadores de la utilidad, aungue sean los mismos. Esto
permite una mejor representacién del proceso y facilita la
incorporacién de impuestos (por ejemplo) en los modelos.

Llamemos SUDi al sector formador de utilidad para el
agente i. Es un productor que compra de los bienes para producir
utilidad u;. Con la presencia de estos agentes ficticios la matriz de
transacciones ludria como la SAM3:

suD1 8UD2 (s} ch2
X1 -550 550 600 500
x2 -550 -550 300 800
ol 1100 -1100
U2 1100 -1100
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Notemos que si se aplicase un impuesto a las tenencias
de bien 2 por ejemplo, con una alicuota digamos del 10%, esta
matriz permitiria computarlas sobre las compras totales no sélo
sobre las realizadas explicitamente en los mercados. La razén es
que la SAM3 incluye implicitamente la auto-compra; en efecto, la
SAM1 requeriria una alicuota muy elevada para obtener la misma
recaudacién.

1 Eleccién de unidades y calibracién.

El procedimiento de calibracién consiste en tomar esos datos
como representativos de una posicién de equilibrio; se calculan
entonces pardmetros de comportamiento que lo convalidan como
resultado de un proceso de optimizacién de los agentes de la
economia. Para fadlitar la calibracion se definen las unidades de
medida de los bienes de modo tal que sus precios en la posicién
observada (o benchmark} sean todos iguales a uno.

Esto no requiere mds que una convencién y no depende
de las propiedades de homogeneidad de las funciones. Veamos
cémo ayuda esta convencién en la calibracién de parametros.
Supongamos que las fundones de utilidad fueran del tipo CES y
gue conocemos la elasticdidad de sustitucién a, pero no los
parametros de escala:

U=[4"" x
¢4

ta Ta oot gaud
S S

De ésta se obtienen las funciones de demanda del bien 1
del primer agente digamos:

X, = A, pl'[Ap+4.p. ]
@

X_? - A_Jj I}SII[AUUJ“-“ +A_“P:J-”]
@
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En estas expresiones I; es el ingreso del agente, que a
precios unitarios es 1100. Como ademdas sabemos que x, = x; =
550, podemos despejar ficilmente A, y A, para cualquier valor
dado de a.

2 Auto-compras y matriz de posicién patrimonial

Notemos que la siguiente matriz SAM4 estd desequilibrada en
términos presupuestarios:

(93] cD2
X1 -70 70
X2 50 -50

Esto puede repararse y considerarse como transacciones
validas si la ampliamos considerando transacdones implicitas no
observadas de crédito del agente 2 al agente 1, o0 como la venta de
un bono del agente 1 al agente 2:

cD1 Cb2

n -70 70
X2 50 -50
B 20 -20

Aqui ha mejorado la posicién patrimonial de CD2, a
pesar gue la transaccién nos indica un nimero negativo. El bono
es una deuda de 1 con 2, pero en las transacciones corrientes
permite subsanar el desequilibrio presupuestario de los agentes.
La funcién de utilidad del agente 2 tiene que incluir ahora a las
tenencias del bono 2, seguramente porque indican un repago en
el futuro.

El anilisis requerird ampliar la dimensién del vector de
precios, porque ahora comprenderi como coordenadas no sélo a
los precios de los bienes, sino también al precio del bono.
Notemos que uno de los agentes podria ser el gobierno, que
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podria tener pocas dotaciones iniciales pero ser capaz de colocar
bonos (por ejemplo en la forma de dinero).

Una matriz que podria representar mas ampliamente la
posicién patrimonial podria ser la siguiente SAM4:

5UD1 3UD2 (9} ] Cb2
1 -550 -550 600 500
X2 570 -530 500 600
U1 1300 -1300
m 1300 -1300
Bl -80 -120 100 100
B2 -100 -100 100 100

Para un resumen de la inclusién de aspectos financieros
en los modelos de equilibrio general computado, puede verse
Thissen (1999).

3 Condiciones del equilibrio, casos particulares y forma

estructural.

El modele bisico de equilibrio general deja libres los precios de
mercados para alcanzar una solucién walrasiana.

Es recomendable obtener soluciones bisicas en un
contexto de interpretacién tradicional para garantizar la
existencia de solucién con los datos iniciales. La estrategia en ese
caso es mantener funciones Cobb-Douglas y trabajar con ellas
inclusive en las simulaciones.

S8in embargo, la misma SAM puede representar diversos
tipos de economias en términos de causalidad y de variables
endégenas. Aungue los datos da la economfa sean los mismos,
diversos analistas pueden proponer diferentes teorias sobre
cémo se determina la solucién; el “equilibric” toma asi un
caricter de psendo-equilibrio.
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Otro elemento importante que puede diferenciar las
teorias es el grado de movilidad de los factores. Los factores
inmoviles reducen los costos de bienestar debidos a distorsiones
(como impuestos), pero magnifican las transferencias de rentas
(negativas para ellos).

Veamos las condiciones gue caracterizan el equilibrio.
Recordemos que un equilibrio esti dado por un vector de precios
y cantidades tales que los consumidores maximizan su utilidad,
los productores su beneficio, y los mercados estin todos en
equilibrio (aunque a veces se admite que la cantidad ofrecida
supere a la demandada, ie. bieneg libres). Desde un punto de
vista estructural estardn dadas por:

@ Las condiciones de igualacién de tasas
marginales de sustitucién con precios relativos
para cada agente:

U, U.=p,p-
(1))

i=1,2

@ Las restricciones presupuestarias para cada i

Fx+Px,=Fw,+Fw,
an

® Las condiciones de equilibrio de mercado:

Constituye un sistema de 6 ecuaciones con seis
incégnitas, pero por Ley de Walras (que se obtiene sumando las
restricciones presupuestarias), éste se reduce a sélo cinco
ecuaciones, y por Homogeneidad de grado cero de las funciones
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de demanda se reduce a sélo cinco incégnitas (cuatro cantidades
consumidas y el precio relativo de 1 en términos de 2).

4  La oferta de trabajo.

La oferta de trabajo queda definida implicitamente por la
demanda de odo. El ocio tetal disponible es un stock que poseen
los agentes inicialmente. Por analogia con los casos anteriores
podriamos interpretar al bien 2 como el stock de ocio.

Observando la SAMS3 puede dedrse que el individuo 2
vende parte de su ocio al individuo 1, que puede usarla para
servicic doméstico por ejemplo.

El individuo 1 demanda todo su tiempo de ocic como
auto-consumo y agrega una parte adidonal adquirida al otro

agente.

El precio del bien 2 se interpretaria asf como un costo de
oportunidad del ocio, o salario.

5 Laincorporadén del gobierno.

Una forma sencilla de incorporar al gobierno es suponer que se
trata de un agente nuevo que gasta sus recursos en una funcién
de utilidad UG que depende de los bienes de mercado y que
necesita finandamiento.

Si el financiamiento se consigue con impuestos, esto
alterard los predos relativos y produciri alguna distorsién
{aunque en un modelo de ofertas rigidas no habr4 pérdidas de
bienestar agregadas sino solamente transferencias de rentas).

Existen demostraciones de existencia de equilibrio para
economias con distorsiones, tales como impuestos -ver Shoven y
Whalley. La prueba depende de la ampliacién de S para incluir
como una de sus coordenadas el “precio” de la recaudacién
impositiva, y de establecer impuestos ad valorem. Las alicuotas
han sido tratadas inclusive como endégenas, bajo la condicién de
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seguir una regla de cémputo continua y homogénea de grado cero
en precios, para no alterar las propiedades generales de las
funciones de exceso de demanda.

Pero los impuestos también pueden inducir inexistencia
o multiplicidad; éste es especialmente el caso cuando las
funciones son LES (véase Whalley).

Veamos cémo se modifican las ecuaciones estructurales
con un ejemplo. Si el gobierno cobra un impuesto ad-valorem
sobre el bien 1 y los recursos son gastados integramente en el
bien 2, las ecuaciones del sistema estructural tomaran la forma:

Las condiciones de igualacién de tasas marginales de
sustitucién con precios relativos para cada agente:

U, v, =(+1)p, p,
a3

i=12
Las restricdones presupuestarias para cada i:

(1+t)p1 Xy b Py Xy = PyW, Y P, W,
a4

y del gobierne:

'p, (x“+x21) =PXy
a»

Y los equilibrios de mercado:

x,+tx, =w

oy o

2

Xp P Xy © X = W, Wy,
a7

Py TP SO RTEPV ' PUPRNT Y Y TY IR ¥ WUPRUTH UM CPTRT © YT PR T NTRE N T
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Si recordamos el inicio de la discusién, dado que sélo x,; -
Wy €$ una transaccidn econdmica revelada al mercado, esta
versién de impuestos presupone que la transaccién de cada
agente consigo mismo también estd gravada (las auto-compras
tributan).

Si las dotaciones iniciales son cero, las auto-compras
coinciden con las transacciones de mercado y este problema no
aparece.

Sin embargo, el gobierno podria financiarse con un
bono, que entonces deberia entrar en las funciones de utilidad.
Llamemos B, las tenencias del bono deseadas por el agente i, B,
las tenencias del gobierno y w, las tenencias del bono iniciales de
cada agente.

Las ecuaciones del sistema estructural serdn entonces:

u, U,: =p, P
(18)

{[11 [lrlb = 1)1 I)b
a9

i=1,2

Las restricciones presupuestarias para cada i:

p:' '\.rf+xlj? x.ﬂ? +[)«" B.' = JUJ' M.u' +1U:‘ le: +ph wlﬂ*
20

y del gobierno: -

PoXg, = B,
@10

Y los equilibrios de mercado:
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TNy
22

X, T XL, + ,\‘g: =W, ot W,
23

B, +B, =w, tw, +B
24

En este caso se requiere encontrar un vector (p,, po, ps)
que despeje simultineamente todos los mercados. La condicién
de normalizacién ahora podria ser simplemente p, =1 o bien p,

+patpy=1.

6  El caso especial del impuesto inflacionario.

Notemos que en este caso si se dispusiese un gravamen sobre el
valor de la dotacién del bono las ecuaciones cambiarén a:

(]Ff [']r:' ilp} JD;‘
(25)

U, v, =p p, ({1
(26)

i=12

Las restricciones presupuestarias para cada i:

Py Xt X, P, B A1) = pyw, F W, T pwy,
27

y del gobierno:

P, =p Bt p, (BI +Bz) {
(28
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Y los equilibrios de mercado no se modificardn:

+,\',I =W, + W

(29)

2y i 2

Xyp T Xy H X = Wy, T oW,
{30}

B, +B, =w, +w, +B,
(K1)}

Debido a esta dltima ecuacién, la base imponible del
impuesto es toda la dotacién del bono y no séle las transacciones
de mercado observables. Se gravan también las auto-compras.

Seguimos entonces la estrategia de representar las auto-
compras indicadas por el procedimiento relativo a las SAM3 y
SAM4 definido arnba, recwrriendo a la separabilidad del
consumidor del productor de utilidad, y poniendo entonces
impuestos a las comnpras de insumos (en este caso bonos) del
segundo.

Este procedimiento permite entonces representar el
irnpuesto inflacionario sobre todas las tenencias moenetarias, sin
necesidad de trabajar con alicuotas muy elevadas y con buena
representacién de la base imponibie.

7 Incorporadén delos productores.

Cuando hay productores conviene separarlos en sus funciones
implicitas de combinacién de insumos o de factores.

La hipétesis implicita es que es posible separarlos sin
costos para el modelo, y no constituye una limitacién bajo la
condicién general de rendimientos constantes a escala que
prevalece en estos modelos, y que minimiza el rol de los temas de
organizacién industrial.
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El productor de valor agregado VA trabaja con la funcién

de produccién que utiliza factores, por ejemplo trabajo L y capital
K

Maximiza beneficios de la produccién de valor agregado:

P VAL K}j-wL-rK
32

El productor de bien final “compra” este valor agregado y
lo combina con insumos intermedios para obtener el producto
final.

La funcién VA(L, K) es una CES, con casos particulares
como Cobb-Douglas o Leontief.

Supongamos que hubiera un impuesto al valor agregado
que soélo afectara a la demanda final local pero no a las
exportaciones del sector 1.

El productor de bienes para mercado local tendria la
siguiente funcién de beneficios:

I)l Q:'i - Rz. al"u’ Q:'f ('[+{m) -PL‘ afi Q;j
(33

En esta expresién Q,” es la cantidad producida para el mercado
doméstico, a,, es la proporcién de valor agregado por unidad
produdida y ay, es la cantidad de insumo intermedio 2 por unidad
de producto.

Si el destino del producto fuera la exportacién, el
beneficio seria en cambio:

ﬂ*‘yi - P{ (’nﬂ ‘YJ ‘IJ." (":1 ‘Yf

Xt

34
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Los coeficientes son exactamente los mismos, excepto
que el producto final ya no estd gravado con el IVA y el predo
final corresponde al precio internacional P,* corregido por tipo de
cambio.

En este caso, la distribudén de la carga impositiva
dependerd fuertemente de las hipétesis sobre movilidad de
factores y de su elasticidad de oferta.

El modelo también incorpora productores de insumos
intermedios como etapas previas a la combinadién en el producto
final. Esto permite representar mejor los efectos de cascada de
algunos impuestos, como ocurre con Ingresos Brutos.

Similar estrategia se sigue para representar bienes
homogéneos con diversidad de tratamiento impositivo segin
destino, por ejemplo los bienes de inversién.

8 El productor del resto del mundo v los precios
internacionales fijos.

Una estrategia para fijar los precios relativos del resto del mundo
es definir una frontera de transformacién lineal para esa
economia.

Si se llama FF al valor agregado del resto del mundo,
puede suponerse que a partir de & pueden producirse bienes
sustitutos perfectos de nuestras exportaciones e importaciones
gue usen respectivamente aX* unidades de FF para produdr una
unidad de sustituto de exzportaciones y aM* una unidad de
importaciones de nuestra econgmia.

Los predios relativos quedardn asi dados por aX* /aM* en
tanto que los absolutos dependeran del precioc de FF que
podemos Ilamar w*, la remuneracién del valor agregado en el
resto del mundo.
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9  Las condiciones del equilibrio en forma reducida, la
existencia de solucién y el cémputo.

El mismo sistema puede ser resumido en una forma reducida
compuesta por los excesos de demanda:

E (p,.p)=0
(35)

E: (p,. p-) =0
(36)

Este sistema esti formado por funciones continuas y
homogéneas de grado cero en los precios y que cumplen la Ley de
Walras:

P" E" (p"'p?) TP E.’ (prpj) ={)
(37

Algunas condiciones son requeridas para mantener la
continuidad de las funciones de exceso de demanda. Por ejemplo,
se requiere que todos los agentes posean dotaciones iniciales
dentro de sus conjuntos de consumno (poseen algo de todos los
bienes) o se provea una hipédtesis que de alguna manera garantice
la supervivenda a cualquier vector de precios. Ademis, los
conjuntos de produccidn deben mantenerse convexos, para
garantizar que las firmas competitivas pueden cubran sus costos
a cualguier escala y las curvas de oferta entonces sean continuas.

Se sabe también que dado un sistema reducide como
éste, existe siempre un sistema estructural que lo genera (el
teorema “Mantel-Debreu-Sonnenscheim™).

La ley de Walras es la propiedad bdsica que permite
distinguir un modelo de equilibrio general de otro cualquiera™®
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Aqui la incégnita estd dada por el precio relativo. Sin
embargo, es posible elegir un bien como numerario fijando por
ejemplo p, = 1, o bien fijar una canasta numerario como en la
expresién familiar usada para definir el “Simplex” de precios: p, +
p2 = 1. Nuestro modelo trabajari con la primera alternativa,
aunque la prueba de existencia de solucién usa la segunda.

10 La existencia de solucién

La restriccién de poner los precios en un simplex no tiene costo
(no altera la forma del modelo) y facilita la prueba de existencia
de solucién. No tiene costos por la homogeneidad de grado cero
de las funciones de exceso de la demanda. Permite la aplicacién
de teoremas de punto fijo para garantizar que una solucién (al
menos) existe. Tal es el caso del teorema mas usado:

Teorema de Brouwer.

Una funcién continda de un subconjunto de R" en si mismo, F: 58,
definida sobre todo S, compacte, convexo y no vadto tiene un punte fijo

* -
x =F(x*talque x €8§.

El conjunto S es el simplex de predos. La funcién F
normalmente usada es la definida por Gale-Nikaido:

F(p)=| p,+ max(O.E, (p))]/[f +Z mdx(O,Ej@))}

® Ver Mas-Colell, Whinston y Green (1995).

¥ Segin Patinkin (1989) fue Oskar Lange el primerc en dade esa
denominadén.
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La prueba de existenda de Equilibric General se
descompone en tres pasos:

Se comprueba que F (p) es continua y lleva de tode S en S.
Se aplica el Teorema de Punto Fijo de Brouwer.

Se comprueba que p* = F(p"yes el vector que hace E(p')=0
con p’=osi g (p"yo- No existen mercados con excesos de demanda

positivos.

El teorema de Brouwer no indica dénde hailar p* y
tampoco dice que sea tnico. El conocido método de Scarf (basado
sobre el lerna de Sperner) da una forma de aproximacién de la
solucién por medio de un algoritmo de triangulacién. En el
grafico 1 se ilustra el método (véase Shoven y Whalley (1992)).

Grdfico 1

P
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Sobre el simplex se establece una triangulacién, aqui una
participacién en cinco segmentos. Cada vértice del segmento es
etiquetade segin el subindice del bien en exceso de demanda: en
los extremos del simplex dibujado, bajo deseabilidad de las
mercancias, es el del bien para el que el precio es cero. El
algoritmo lleva a la convergencia porque establece la regla de que
si se esti en un vértice gue tiene otro vértice préximo del
segmento con misma etiqueta hay que moverse hacia él y no se
puede volver atrds. El equilibrio se halla finalmente en un
segmento con vértices de distinta etiqueta (en el grifico 1 en el

(1,2)).

La prueba de unicidad es mds dificil que la de existencia,
anun en entornos locales de un equilibrio.

Ayudan los siguientes resultados:

@ Sitodos los bienes son sustitutos brutos entre
si el equilibrio es anico.

& Sisecumple el axioma débil dela preferencia
revelada paralos excesos de demanda el
equilibrio es @nico.

Ambos limitan los efectos ingreso y el grado de
complementariedad entre bienes.

Mass-Colell(1991) muestra que en economias con
produccién lamnadas Super Cobb-Douglas (con elasticidades de
sustitucién mayores o iguales que uno para funciones CES) el
equilibrio existe y es Ginico.

La moraleja es que la existencia de una solucién y el
nimero de soluciones no pueden ser garantizados ficilmente.
Juega un papel importante la monoctonia de 1a matriz Jacobiana
(definida negativa) de las funciones de exceso de demanda con
respecto a los precios; recordemos que puede probar que bajo la
hipétesis de deseabilidad de las mercancias, salvo un conjunto de
medida nula, el nimero de equilibrios es impar.
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Si la solucién no existe no puede hablarse de una
solucién, y si es multiple los ejercicios de estitica comparada se
vuelven inciertos.

Podemos también poner condiciones suficientes para la
multiplicidad o inexistencia de soluciones si recurrimos por
ejemplo a: minimos de subsistencia para los consumidores,
funciones LES con impuestos, complementariedades marcadas
entre bienes o factores, efectos ingresos significativos con bienes
Giffen, rendimientos crecientes en producdén, umbrales
minimos de produccién (una forma de los anteriores), precios
fijos.

Recordemos que existe el resultado reciproco: si se ha
demostrado existencia de equilibrio general para una economia,
se ha demostrado la existenda de un punto fijo de una derta
aplicacién (Uzawa).

11 Existencia de equilibrio peneral con impuestos.

La demostracién de existencia de equilibrio general con bonos
puede seguir los carriles habituales, interpretando a los bonos
como una dotadén més y ampliando las dimensiones del Simplex
para tener en cuenta su precio.

La prueba de existencia de equilibric general con
impuestos ha seguido ese camino también, ampliando Ias
dimensiones del espado de precios para tener en cuenta la
recandadién. Argumentaré que el procedimiento es equivalente a
introducir un nuevo “bien”. En efecto, consideremos primero las
siguiente descripcién de una economia sencilla de produccién,
con un agente, dos bienes producidos a partir de trabajo, yenla
que se establece un impuesto ad-valorem al consumo del bien
namero 1. Las ecuaciones siguientes describen la economia en
cuestifn:

La condicién de igualacién de tasas marginales de
sustitucién con precios relativos para el agente es:

o o o ideied bl oo e B RNt it b o IR bty ] ) et b AR A o ) -
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0,0, =11+t p, p.
38

Y su restriccién presupuestaria tiene la forma:
(+yyp, x+p.x.=wl’ +m, + 7, +R
(39)

donde el ingreso se descompone correspondientemente
en los pagos recibidos por la dotacién de trabajo, los beneficios de
operar las industrias y la recaudacién recibida {considerandola
como monto fijo en ausencia de gobierno). Las ecuadones de
beneficio estin dadas por:

m, =p L) -wl,
0

n, = p.GL, ) -wi,
(a1)

y sus condiciones de maximo asoctadas son:

PEAL ) -w=0
“n

PGl )-w=10
(43}

Las condiciones de equilibrio requieren que:

L+L. -I'=0
“44)

Y, - F(L ) =1
(45)
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X, -G} =10
“6)

De la ecuacién presupuestaria puede obtenerse la Ley de
Walras, modificada por 1a presencia de impuestos:

Py (x; —F(LJ)) P, (x2 _G(Lz)) w (Lj' + Lz "L{))
+ {fp,x, -R) =0,
“n

que puede ponerse como:

p (x, -F(L, ) + p, (x, - G(L, )} +W(L, +1L, -LD)
+Ritpx, R-1)=10
(48}

El dlfimo términe tiene asi una interpretacién mis
sencilla, come una funcién de exceso de demanda mds
multiplicadas por su predo, y permite entender por qué debe
ampliarse el Simplex de precios de X p;=1a X p,+ R = 1. Basta
considerar a R como el precio de un nuevo bien “Recaudacion”
cuya dotacién wy es poseida por el agente en la cantidad inidial w,
= 1. La fundén de demanda del nuevo bien es tpx/R
(homogénea de grado cero en p y R, continua para R > 0 y que
cumple la ley de Walras; adviértase que x, es la funcién de
demanda del bien 1, que es homogénea de grado cero en preciosy
en ingreso, sumando R).

Dado que las funciones de demanda excedente -
incluyendo a (tp,x,/R — 1)- son continuas y homogéneas de grado
cero en los precios, el salario y R, y gue lo que tenemos en el
ultimo término puede interpretarse también como una funcién
continua y homogénea de grado cero en los precios también, y
que todas las funciones de demanda excedente cumplen la Ley de
Walras, es posible aplicar el teorema “Sonnenschein-Mantel-
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Debrey”' y afirmar que existird un conjunto de agentes
econ6micos cuyas funciones de demanda excedente agregadas
coincidirdn con las funciones ya enunciadas.

Por lo tanto, la prueba de existencia de equilibrio
general podrd hacerse para esa economia como si no hubiera
impuestos. La demostracién podrd asi trabajarse con una
economia que tiene un bien mds, y una dotacién mds de ese
bien".

El modelo tiene como prerrequisito la no negatividad de
la recaudacién. Pero una vez establecida esta formulacién, le son
aplicables los mismos teoremas que se usan en las versiones
tradicionales. Por ejemplo, si se crea un agente gobierno, que sélo
posee w, como dotacién las condiciones del modelo (por ejemplo,

1 Ver Mas-Colell, Whiston y Green {1995), capitulo 17.

'? Un atajo, para entender cémo funciona esto, es tomar el bien c1 que
entraria en la fundén de utilidad en su forma habitual, pero habria un

proceso de minimizacién de costos ( P, X, + RZ ) preliminar sujeto a
B
la condicién: €, =x/" Z'  En este caso, Z representaria el

recurso “recaudacién” usado en la producdién del bien de consumo. En
una economia de fundones de utilidad Cobb-Douglas, esta expresién
puede interpretarse come una fundén de produccién y la
minimizacién de costos del productor ficticio sujeto a alcanzar derto

nivel dado de ¢, llevan naturalmente a la expresién de la funcién de

X
demanda de Z como fp, L Es mis, el resultado final de la
P, R

C L, . _— 1+t
minimizacién determina que el costo unitario de €, sea pg ) Bl

modelo se completa con la condicién de equilibrio WR = Z . Sibien
es cierto que esto requiere una modificacién de la interpretacién de los

argumentos de la funcién {7, no constituye eso un problema en la
medida en que las evaluaciones de bienestar sigan haciéndose con la
funcién de utilidad primigenia, y se limite la interpretacién propuesta
ala analogia de la prueba de existencia en el caso con impuestos con el
modelo bésico sin impuestos.
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en qué zona del conjunto de consumo factible est4 esa dotacién)
deben asegurar que los cambios de precios relativos no creen una
discontinuidad en las funciones de demanda.

La existencia de solucién quedard sujeta a las mismas
condiciones que se tienen en el caso tradicional®. Ser4 asi que la
distribucién de wy entre los agentes de la ecomomdia serd
importante, y que la respuesta de la recaudacién a cambios en las
alicuotas depender4 de las elasticidades de demanda, como es de
esperar™®. Un aumento de la alicuota impositiva podrd
representarse como la destruccién de parte de la dotacién wy;
esto puede suponer una ventaja para el sector publico, y
conseguirle un aumento de la recaudacién real. Se vincula asf la
literatura de existencia de solucién de imposicién optimal con la
de “crecimiento empobrecedor™>.

12 El problema en términos de MPSGE.

El programa MPSGE de Rutherford estd basado sobre la
observacién de Mathiesen de que los modelos de equilibrio

12 Shoven y Whalley (1973), Mantel (1975), Kehoe (1985} y Ginsburgh
V.y M.Keyzer (1997), dan pruebas de existendia de equilibrio general
con impuestos. Véase también los procedimientos computacionales
definidos por Perroni y Rutherford (1995). La prueba propuesta en
este trabajo no presupone la existencia de bienes piblicos reales, sino
de bienes fictidos utilizados para construir las funciones de
recaudacién de cada tipo de impuesto. Eso permite remitir la prueba de
existencia de solucién a los casos tradicionales sin impuestos.

* Existen ejemplos de inexistencia o de multiplicidad de equilibrios
cuando se establecen impuestos. Sin embargo, estin basados sobre una
forma especial de las funciones de utilidad (LES) que puede en si
misma crear esos problemas —véase Whalley y Zhang (2002).

15 Rolf Mantel trabajé en ambos campos (cf. Mantel (1975) y Mantel
{1984)) los que, como vemos, tenian un vinculo desde la perspectiva de
la economia computaconal.



POLITICA MICROECONOMICA Y EQUILIBRIO GENERAL COMPUTADC 57

econdmico  pueden  ponerse  como  problemas de
Complementariedad®,

Se trata entonces de condiciones de dualidad entre
excesos de demanda y precios, por un lado, y de beneficios
unitarios netos y niveles de actividad por el otro. El formato de
Complementariedad est4 dado por:

(CP) Hallar z en R’ que resuelva F{z) > 0, donde I es una

aplicacionde R" ensimismoytalesque z > 0yz F(z) =0.

El vector Z corresponde a precios P > 0 y niveles de
actividad 2 > 0, tales que:

PEP) =0
Q{om 00} =0

La matriz F' se conforma con E(P) y n/ 8Q .

Existen semejanzas con problemas de optimizacién, pero
la pertinencia de la analogfa est4 limitada por la integrabilidad de
estas condiciones en funciones objetivo que las originen; esto no
siempre es posible, por ejemplo cuando hay precios fijos y
racionamiento {por ejemplo desempleo). Por lo tanto el formato
(CP) es mds general que el de optimizacién. Los problemas prirnal
y dual se tratan simultdneamente, y sus condiciones de éptimo
permiten construir las condiciones establecidas en el (CP) cuando
existe un punto estacionario.

El cémputo de soludén consiste en la construccién de
una secuencia de sistemas de complementariedad lineales. Se
generan aproximaciones de Taylor del problema general; se

* Véanse Sue Wing (2004) para un resumen de los teoremas de
equilibric general aplicado, y Bohringer et al (n.d) para una
introduccién ala metodologia del MPSGE.
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resuelve usando un teorema de punto fijo. Se aplica luego un
algoritmo tipo Newton para generar una iteracién que lleve a un
entorno de una solucién.

Las condiciones que garantizan la existencia y la
unicidad en general requieren F(z)tenga valores positivos en
algin subconjunto del dominio y que su matriz jacobiana tenga
diagonal dominante positiva (en términos de las funciones de
exceso de demanda, esto corresponde a que los efectos de precio
propios sean mas importantes que los cruzados y que los efectos
ingreso no sean perturbadores). La convergencia local del
algoritmo se garantiza con la diferendabilidad y cuasi-definicién
positivade Fiz).

IN. Los REGIMENES REGULATORIOS EN EQUILIBRIO GENERAL,

En el Ambito de las asimetrias de informacién, se proponen dos
métodos extremos de regulacibn de precios de empresas
concesionadas o privatizadas, que se encuentran en posicién de
monopolio natural: el Price Cap y el Cost Plus (o regulacién por
tasa de gananda). Bajo el primero de ellos, el precio estd fijo y la
empresa regulada enfrenta todo el riesgo. Si sus costos suben, el
regulador no sale en auxilio de la empresa de ninguna manera
{con un aumento de tarifas o un subsidio directo). Si bajan, la
empresa goza del beneficio. Es un sistema que reduce los costos
de control, y pone un incentivo de mercado a fa empresa para que
explore con intensidad soluciones efidentes en sus procesos
internos. Las ganancias obtenidas se suman al bienestar social, ya
que recursos frescos habrin sido liberados para ser usados en el
resto de la economia. Pero asi como estimula la eficiencia, y
propende a reducir las rentas de asimetria de informacién,
incrementa la prima de niesgo requerida para estimular a la
empresa a participar en el negocio.

La situacién con Cost Plus es justamente la inversa. La
empresa tiene asegurada la tasa de ganancia, pues el regulador
sale en su auxilio ante un imprevisto; por lo tanto, la empresa
tiene menores incentivos a bajar costos, pero el riesgo -
omnipresente- impide discriminar entre subas de costo genuinas
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y especulativas, y se abren oportunidades al engafio. El resultado
es pérdida de eficiencia social y necesidad de recaudar -con
impuestos distorsivos- para cubrir el déficit empresario.

En sintesis, el dilema principal se plantea entonces en
otorgar mas cobertura de riesgo a través del Cost Plus o estimular
la eficiencia por medio de un Price Cap. El primer método baja el
costo de capital de la empresa, asegura un precio ofertado por la
concesién mds alto pero contiene mayor peligro de costo
excesivos y de pobre asignacién de recursos. El segundo es peor
en cuanto a la coparticipacién de riesgo (y por ello aumenta el
costo de capital} pero reduce el costo por asimetrias de
informacién.

Ninguno de los dos métodos se aplica de forma pura en
la préctica. En la regulacién de tarifas en la Argentina prevalece
una forma de Price Cap, pero se distingue entre costos que la
empresa puede manejar y costos fuera de su ambito de control, y
se establecen lapsos en que rigen topes de precios, delimitados
por revisiones periddicas para acercar los niveles de precios a los
que garanticen una tasa de ganancia justa y razonable.

En nuestro modelo para la Argentina, el namero de
sectores de produccién considerados ha sido de alrededor de
veinte, més cinco quintiles de ingreso, uno o mis sectores de la
produccién en el resto del mundo y un sector gobierno. Los
supuestos sobre tecnologia y preferendias son los comanmente
aceptados, de modo de no introducir sesgos marcados en los
resultados de simulacién: tecnologfa de Leontief para
transacciones intermedias, de Cobb-Douglas o CES en la
formacién del valor agregado y de Ja utilidad de los
consumidores, y de pais pequefio (con versién Armington para
muchos de Ios bienes industriales que pueden ser exportados o
importados) en el marco del comercio internacional. Cada sector
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de la produccién de bienes o servicios produce sélo un bien o
servicio*’.

Los sectores regulados no tienen un tratamiento especial
en cuanto a la forma de su tecnologia. La diferencia con el resto
de los sectores radica en la forma de definir el precio del producto
y en el tratamiento de las obligaciones de servicio. De hecho, se
saca provecho de la restriccion de Obligacién de Servicio™ para
eludir los problemas habituales de racionamiento. Bajo
Obligacién de Servico la empresa debe abastecer toda la
demanda que enfrente, eligiendo cémo; dependiendo del caso, se
ha supuesto que puede hacerlo de dos maneras: 1) produciendo
més con la tecnologfa y el capital disponible, pero agregando
otros factores (coma el trabajo) v soportando el incremento de
costos por encima de 1a tarifa fijada, 6 2) usando una tecnologia
alternativa, de rendimientos constantes que le permite afiadir
md4s capital, con un costo medio similar al del tope de precios. La
forma de la tecnologia alternativa es importante, porque debe
suponerse la presencia de capacidad ociosa que permita abastecer
todo el mercado sin radonamiento.

7 En trabajos anteriores -Chisari, Bstache y Romero (1999)- se
estudiaron las ganancias de bienestar derivadas de las mejoras de
eficiencia en sectores regulados, se consideraron las ventajas de la
regulacién eficiente para la distribucién equitativa del bienestar, y se
discutieron los efectos de regulacién heterogénea entre sectores.

18 El concepto de Servicio Universal es mds exigente: la tarifa debe ser
tan baja como sea necesario para que el servicio sea utilizado por toda
la poblacién objetivo. Bajo Obligadién de Servicio la tarifa no es pasiva.
Una diferencia entre esta aproximacién y la de la literatura, es que el
costo de alcanzar el equilibrio se pone aqui en la oferta, en tanto en
otros modelos se ha puesto sobre la demanda, hadendo endégenaos los
costos de bisqueda hasta que los consumidores se dan de baja —ver
Nguyen y Whalley (.1990).

al T B et e S N T T R e R A s s L
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Al establecer la Obligacién de Servicio, en el primer caso,
la empresa puede quedar con déficit; en ese caso, un impuesto
sobre los accionistas propios de Ia emnpresa permite resolver el
problema de la formulacién analitica que no viole la condicién de
beneficio nulo impuesta por el MPSGE (la alternativa es que haya
capacidad ociosa suficiente desde el prindpio para que no suban
Ies costos marginales; pero eso es equivalente a pensar que los
accionistas han invertido en exceso desde el principio). Si en
cambio, el nivel de demanda cae por debajo del que sostendria el
precio regulado, las versiones del modelo computan un impuesto
ad wvalorem sobre el precio {walrasiano} gque recaudan los
accionistas; el objetivo se alcanza si el precio (pp') més el
impuesto ¢ dan el precio tope P (Grdfico 2). Cuando la regulacién
es por tasa de ganancia, el impuesto (a los accionistas o desde los
accionistas) permite mantener el nivel “justo y razonable”. Es
decir, la alicuota impositiva se determina como otra variable
endégena segiin dos condiciones: 1) de precio real constante para
la emnpresa, 2) de tasa de ganancia real constante. Una restriccién
importante sobre la regla de ajuste de la alicuota impositiva es la
que pide homogeneidad de grado cero en precios; esto conserva el
grado de homogeneidad habitual en las ecuaciones del modelo de
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EGC. Notemos que con precio tope, el capital instalado estd en
oferta ineléstica y por ello su precio se ajustara, en cada ocasién,
hasta agotar los beneficios. La renta del capital serd asi la
remuneracién pactada o estimada como correcta por la
regulacién™.

También tengamos en cuenta que la forma de
representar el precio tope y la tasa de ganancia puede asimilarse a
la determinacién endégena de alicuotas impositivas, lo que
permite usar las demostraciones habituales de existencia de
equilibrio general con impuestos™. La diferencia radica en quién
es el perceptor final del impuesto: a veces es el sector piblico, a
veces los accionistas de la empresa.

Una forma en estos casos es introdudr mark-ups,
interpretados como impuestos ad valorem recaudados no por el
gobierno sino por agentes privados. La tinica diferencia es quién
recauda el impuesto. Por ejemplo en una economia de dos
agentes, dos bienes e intercambio puro, las tasas marginales de
sustitucién deberin igualarse a p,(1+t) /p, siel mark-up se
establece sobre el bien 1.

Si quien fija el precio es el primer agente (inico poseedor
de las dotaciones iniciales por hipétesis) entonces su restriccién
presupuestaria serd:

(1+’) PXy o X =pow b paow, + R
49

1% Cabe la inquietud de si la empresa no preferird un valor menor a P.
Para los rangos de los parametros aceptades en nuestros modelos y
para la magnitud de los shocks considerados, el precio tope siempre
result$ operativo.

® Una demostradén se encuentra en Shoven y Whalley (1973).
Ginsburgh y Keyzer (1997) dan una resefia. En una seccién anterior
hacemos referendia a la forma tradicional de la prueba de existencia de
equilibric general con impuestos.
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donde R = tp, (x, ;+x12) es la recaudacién total.

Notemos gue la recaudacién es una funcién homogénea
de grado uno en precios. La alicucta t puede hacerse enddgena
para alcanzar un objetivo de recaudadén o seguir una regls; de
todos modos, es conveniente que dicha regla sea homogénea de
grado cero para mantener las propiedades del modelo estdndar y
garantizar existencia de solucién. La existencia de precios fijos
puede hacer necesaria la presencia de Capacidad Ociosa, si se
quiere evitar el racionamiento de los consumidores. La presencia
de capacidad ociosa de capital en una industria requiere de dos
adaptaciones.

Por unia parte se requiere establecer capital espedfico de
esa industria, no mévil a otras como respuesta a diferenciales de
tasas de ganancia. §i asf no fuera, el capital migrarfa a otras
industrias hasta conseguir la ocupacién plena. En el extremo, en
algunas industrias el capital puede ser perfectamente mévil
internacionalmente y por ende su precio deber4 ser el de costo de
oportunidad {remuneracién normal en la economia mundial).

El desempleo del recurso puede entonces incorporarse
como desempleo de trabajo mediante un precio administrado
para ese capital por encima de su nivel de equilibrio. Cuando el
capital es especifico el precio de equilibrio puede ser muy bajo o
hasta cero, dependiendo de la cantidad de capital poseido como
dotacién por los agentes.

Entonces, el capital no utilizado en produccidén, pero
disponible debe ser tratado como auto-compra de sus
propietarios a la tasa de ganancia dada; de esa manera el capital
serd puesto en produccién cuando la demanda se expanda para
absorberlo (también a Ia tasa de remuneracién estimada).

El precio administrado del capital por encima de su nivel
de equilibrio puede entonces representarse también como una
alicuota impositiva, cuya recaudacién va al dueiic del recurso.
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IV. APLICACIONES DEL MODELO DE EQUILIBRIO GENERAL A LA
POLITICA MICROECONGMICA I; EL DISENO DE MECANISMOS DE
REGULACION, LA EFICIENCIA Y EL SECTOR EXTERNO,

Los regimenes regulatorios difieren en principio segiin su “poder
de incentivo” para inducir la eficiendia.

Los marcos regulatorios reflejan disefios hechos por las
autoridades en cuanto prindpales, con respecto a empresas
reguladas que operan como agentes. Desde ese punto de vista,
recordemos que habiamos sefialado que a tiene un impacto lineal
positivo sobre los beneficios, y que podia escribirse como la
diferencia entre ingresos y, y los costos operativos f, de modo que
en valor esperado y - f=1. Los aumentos de a podrian entonces
reducir los costos de operacdén. En Chisari, Estache y Romero
{1999) utilizamos los métodos de equilibrio general computado
para explorar la magnitud de las ganancias de bienestar derivadas
de mejoras de reducciones de costos y mejoras de calidad
derivados de los incentivos definidos por la regulacién.

Las reducciones de costos fueron representadas como
disminuciones en los coeficientes de insumo producto a nivel de
columna de cada sector de infraestructura, y las mejoras de
calidad como disminuciones de los requerimientos de unidades
de infraestructura por unidad de producto, a nivel de las filas de
cada sector demandante de dicho servicio.

Las ganancias de bienestar se derivan entonces de la
liberacién de recursos que se usaban de manera ineficiente en el
sector regulado, o de las bajas de costos en los sectores que
demandan los servicios que él provee.

Sin embargo, la aeadén de ganandas de bienestar
puede poner en tensién a la economia por otras vias. La literatura
tradicional presupone que €l contrato entre el prindpal y el
agente se perfecciona con el pago al agente con el mismo bien que
se obtiene de Ia relacién de produccién. ;Qué ocurre si el
principal debe conseguir un bien distinto al que esta pactado el
contrato para pagar la remuneracién del agente? Toman
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relevancia los precios relativos y la naturaleza de los mercados en
los que el principal debe hacer las transacciones.

Un resultado interesante relacionado a esta observacién,
es que hay diferencias en cuanto al desemperio requerido a la balanza
comercial segiin sea el régimen de regulacién de las tarifas. 5i se
esperan ganancias de eficiencia internas de la empresa, por
ejemnplo, la regulacién por precio tope genera una corriente de
beneficios que tarde o temprano deberi retribuir el capital
invertido. Es altamente probable que parte de esos dividendos se
giren, como es de derecho, a los titulares en el extranjero o sean
simplemente usados para comprar activos extranjeros —por una
razén de preferencias- aunque los titulares de los beneficios sean
locales. Eso debe poner una mayor presidén sobre la balanza
comerdial que una regulacién por tasa de ganandia, segiin la que
la tarifa bajaria cuando asf lo hagan los costos. Es un efecto no
considerado habitualmente entre los elementos a evaluar para
elegir entre regulacién por precio tope o por tasa de ganancia; s
se toma en cuenta el problema de las distorsiones ocasionadas
por los impuestos usados para subsidiar a las empresas
ineficientes. Este Gltimo inclina la balanza a favor del Price Cap;
en cambio, el impacto sobre la balanza comercial da un
argumento para apreciar el Cost Plus. Hay una pérdida esperable
de eficiencia debida a que el Cost Plus no controla el oportunismo;
esa pérdida de eficiencia podria hacer subir las importaciones, si
los insumos no son de produccién local. Vale la pena tener
conciencia de qué se est4 sumando de unlado y de otro™.

La tabla que sigue es una versién simplificada de la MCS
para la Argentina en 1997. En elia se distinguen transacciones en
dos bienes transables C1 y C2, no transables CN y regulados CR,
trabajo mévil entre sectores L, y capitales especificos para cada
sector, asi como importaciones de bienes M1 y M2. Aparecen
cuatro sectores de la produccién domésticos en correspondendia
con los bienes (81, $2, SN y SR), una tinica familia o consumidor

! Los resultados generales se presentan en Chisari, Bstache, Lambardi y
Romero (2003).



66 Omar O. CHisARI

doméstico y un consumidor del resto del mundo indicado por

RW.

Una MCS de 1a Argentina (1997)
51 52 SN SR HH RW
Ci 132 -89 02 0.1 -1.2 29
Cc2 2.2 501 -8.0 -2.2 -28.6 -9.2
CN -1.2 -8.0 82.8 -31 -69.5
CR 0.5 4.5 4.1 17.8 87
L -2.3 -1L0 -31.2 -5.0 495
X1 71 71
X2 -16.7 16.7
KN 393 393
KR -1.4 3.7 3.7
M1 0.3 0.3
M2 -81 81

Fuente: Chisart et al (2003).

La tabla siguiente muestra los resultados de suponer que
hay una mejora de efidenda del 25% en el uso de insumos
intermedios en los sectores regulados, bajo tres regimenes PL
(precios libres no regulados), PC {precios regulados por price-cap)
y RR (precios regulados por tasa de ganancia). Cabe notar que
bajo un régimen RR podria ocurrir que esas ganancias de
eficiencia no ocurrieran, dado que es un régimen bajo el cual las
ganancias deben transferirse enteramente a los usuarios. Pero el
principal dilema radica en que si bien hay una ganandia del 09%
en el bienestar doméstico bajo PC, también es verdad que se
requiere un aumento de las exportadones de mis del 9% en ese
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(anancias de eficiencia (25%) enla industria regulada

PL PC RR
Bienestar doméstico - 1.7 0.9 1.8
Salario real 1.6 1.2 2.1
@ 44 293 0.0
P, @ 9.4 0.0 -11.0
Tipo de cambio®’ -1.1 0.7 -1.1
Exportaciones 24 9.3 1.2
X/ PBI (10%) 10.1 10.7 10.0
PBI 18 1.8 1.7

N.B.: cambios en niveles porcentuales excepto para X/PBL. (1) Tipo de cambio: cociente del
promedio ponderads de no transables sobre transables. (2) PR: precio de los servicios regulados
(3) rR tasa de ganancia en sectores regulados.

Fuente: Chisari et al {2003).

Sobre la base de este resuitado, supongamos que el
planificador social reconoce de antemano la existencia de una
restriccién de balance comercial, jcémo disefiard el régimen
regulatorio? A la vista de los resultados del ejercicio de
simulacién cabe conjeturar que tendré en cuenta el efecto sobre
el resultado neto de la cuenta corriente y se moverd a un régimen
de menor poder de incentivo. Es asi, en efecto™.

Ahora tiene que resolver el problema de maximizacién
de bienestar social:

W=a - (3+ya)+[o+ya - c(a)-r¥y /2]
(50)

sujeto a:

* En Chisari y Quesada (2003 y 2006) se generalizan los resultados a un
continuo de Agentes y se otorga mayor flexibilidad al Principal
admitiendo ajustes del tipo de cambio. Bl modelo responde a la
estructura bsica definido en el compendio de Laffont y Tirole {1993).
Una excelente presentadén es Laffont y Martimort (2002}.
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U, =d+ya-c(a)-r¥y [2:4U°
6D

y=c'{a)

V)

X[y [2]010)
63

La dltima restriccién corresponde al limite impuesto al
pago al Agente, debido al pobre acceso a mercado de capitaleso a
las restricciones a las exportaciones. X representa el monto de
divisas disponible, y a el monto gue no es usado para compra de
moneda extranjera. Vemos que esa condicién pone un techo
necesariamente a y y baja los incentivos a la eficiencia. Una
forma alternativa es resolver el problema de maximizacién
incorporando directamente un costo de transferencia en la
funcién objetivo, que quedaria como:

W=a-(a+ya)+[ a+pa-c(a)-rvy 2] 1V, 7 [2)
>0

Aguf, 8 es el costo marginal de la transferencia en
términos de moneda externa al contrato. | modelo que
desarrollamos con Lucfa Quesada (Chisari v Quesada (2003))
permite confirmar estos resultados en un contexto mis amplio,
de asimetrias de informacién sobre caracteristicas.

Consideremos el caso de una economia pequefia, que
produce dos bienes, uno comerciable, T, y otro no comerciable
R. No hay transacciones interindustriales. El primero se
produce bajo condiciones de competendia, con una tecnologia de
rendimientos constantes a escala. El no comerciable es un
monopolio natural regulado. E} regulador sabe que la funcién de

costos de R tiene la forma: C(gz)= 6g,+ k , donde g, es la
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cantidad producida, & es un costo fijoy &, es un costo marginal
que se distribuye como variable aleatoria G € [6,. 8, ]*.

Se cumplen las condiciones de Spence-Mirrlees® y de
Monotonia del Cociente de Verosimilitud. Hagamos también la
hipdtesis que el regulador prefiere que todas las firmas participen
en el mercado. El beneficio de una firma regulada es:

(g t.0) = Pegn(Pr)* - 6q,( P )-k
(55)

Llamaremos p, y Py son los precios de R y T
respectivamente y t a la transferencia compensatoria. Bajo
nuestras hipétesis, ps =epy., donde e es el tipo de cambio y oy
es el precio internaconal; ambos estin dados. Simplificaremos la
presentacién suponiendo que las exportaciones estdn fijas, al
nivel X y que no hay importaciones. De ese modo, nos
concentraremos sélo en el mercado del bien R. Llamaremos
ae [0, 1] de los dividendos de R que se giran al extranjero, y

que por ende, ponen presién sobre el balance comercial.

Hay un dnico consumidor representativo, cuya funcién
de utilidad tomamos como separable en numerario m y los dos
bienes:

U(qggr.m)=m+i (g )+ (g;)
(56)

2 En un modelo de “accién oculta” es posible también obtener el
resultado: si se establece una restricaén sobre la remuneracién del
Agente, el coeficiente de incentivo —llarnado f en Burns (1996}- debe
bajar.

# Catlier (2001) da una prueba de existencia de solucidn que no la
requiere. Araujo y Moreira (2001) presentan un enfoque general del
problema de “azar moral”.
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El regulador maximiza el bienestar social doméstico, que
es la suma del excedente del consumidor y de la proporcién del
beneficio que queda en manos de los accionistas locales. Si hay
que pagar transferencias, el gobierno debe recaudar impuestos
que generan costos por distorsidén en la asignacién de recursos.
Indicaremos con A ese costo de los fondos piblicos. Teniendo en
cuenta el “principio de revelacién”, el regulador puede restringir
su atencién a los contratos que cumplen con la compatibilidad de
incentivos:

Aearg ;nax:r(éﬂ) vhe[h, 0,1
o
3]
La restriccién de participacién es:

n{6)=7,V0¢e|6,,6,).
58;

donde # eslarenta de invertir en el resto del mundo.

Supongamos que el regulador enfrenta también la
restriccién:

(1-a)x ()< X
59)

Esto implica que la suma total de beneficios est4 acotado
superiormente, independientemente del tipo de firma, mis o

menos eficiente. Supondremos que X < 7° (BL) yque X > 7.
La restriccién relevante es”

% En estos problemas son operativas la restriccién de incentivos de la
firma mds eficiente y la de participacién de la menos efidente —cf.
Laffont y Martimort {2002). La restriccién adicional no altera este
resultado. $i puede empujar al cierre de la empresa menos eficiente.
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7{#, )< X/(1-a).

(66)

El resultado principal puede verse en el contexto de un
modele sencillo, de dos estados. Supondremos entonces que

e {QL ,QH} v Pr(B :GL) = v. El regulador maxitniza:

r[uR(qéHZpR (45 )4t —(1+ 2) 6,45 —(1—a+/‘.);r;]
+(l—|')[uR (qﬁ)+ /".])R(q}f)qf ~(1+4)b,47 —(l—a+).)zrf]
6D

Donde
g, =gy (ﬁj) y #p= n'(é".) para i = L, H Las restricciones

relevantes son:

zfg > z}’: +A6qg (y)

zl 27w (y),

Xzfrf,;(l -a) (ﬂ)
62)

Las condiciones de prirner orden para un maximo
requieren también:
H—pl-a)= V(l - +ﬂ.),
y-p=(1-v){1-a+1),
rla)-6. a1
palal) 1+ Ang(gh)
plad)-0, a4 1 LA

Pelad) T+ An(ar) (=) A pela)
63)
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Tanto ¥ como 4 son estrictamente positivas, de modo
que la restriccién de incentivos de la empresa efidente y la de
participacién de la empresa ineficiente son ambas operativas. No
hay distorsi6n sobre la empresa eficiente, pero si la hay sobre la
ineficiente:

pAd __v{l-a+)As
(1=)+ D) pedad) Q-v)(+2) pelal )

(1-a)BA8

(1-v)(1+ ) p, (qf{) ’
(64)

y ésta es crediente con f.

El primer término del segundo miembro muestra la
aversién del Principal a la transferencia de renta, La nueva
restriccién pone una cota superior al nivel de beneficios y eso
limita atn mas las rentas que el regulador puede conceder a la
empresa eficiente para obtener la revelacién del verdadero tipo™;
para disminuirlas, debe reducir todavia mis la produccién de la
empresa menos eficiente (efecto que induce el segundo término

en ).

La conclusién de este andlisis (ya adelantada en Chisari
(2003)) es que el método del Equilibric General Computado da
una pista con respecto al vinculo entre desemperio
macroecondmico y régimen de regulacién, y que se encuentra que
el régimen microeconémico optimal depende de pardmetros
estructurales: a, Ay ff. También vemos que la evaluacién de los
costos de los regfmenes regulatorios debe incluir, no sélo el
efecto fiscal, sino el comercial. Y aqui puede reaparecer el

% De acuerdo con Laffont y Tirole (1993), el regulador debe sacrificar
incentivos para redudr la transferencia de renta,
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Equilibrio General Computado, proveyendo una metodologia
consistente de cdlculo de Ay 7.

En un trabajo mds recente (ver Chisari y Quesada
(2006)) generalizamos estos resultados a distintos casos de
complementariedad o sustituibilidad entre bienes regulados y
bienes transables. Encontramos que si los bienes transables y los
regulados son complementarios entre si, la ineficiencia puede
reducirse ya que un aumento del precio de los regulados bajaré la
demanda doméstica de transables, haciendo menos intensa la
restriccién. Cabe esperar el resultado opuesto cuando se trate de
un caso de sustitutos.

V. APLICACIONES DEL MODELO DE EQUILIBRIO GENERAL A LA
POLITICA MICROECONGMICA IT: INTERACCION ENTRE
REGULACION Y ESTRUCTURA IMPOSITIVA.

En esta seccién me propongo mastrar los siguientes resultados
principales:

® Lapresencia de un régimen regulatorio puede
modificar el costo marginal de los fondos piiblicos.

® Elgrado de influencia sobre el costo marginal de los
fondos pithlicos puede depender del poder de
incentivos del régimen regulatorio.

® Lamodificacion del COFP puede ser relevante, si el
tamario de los sectores bajo regulacion es
relativamente alto en la economia.

Estos resultados fueron obtenidos en un trabajo reciente
con MCCicowiez y ABlanco (ver Cicowiez et al (2007)).
Recordernos la expresién de maximizacién de utilidad esperada
del principal en el modelo desarrollado en la seccién anterior,

¥ Laffont y Tirole (1993} citan cilculos de 2 pero no de 5.
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1-[uR(qf; 1+ 2pe(ak)ar —(1+ 2) 0,45 —(1-a + ;.);:;;]

+(l-—r)[uR (cj§)+ /Py (t]ﬁ)c}f —(0+ 2)O,q8 —(l—a + /‘;)zr;"]
(65)

Agui la hipétesis es que A es una constante, y por tanto
independiente del sistema de incentivos. La idea es ezaminar este
supuesto en un caso mis general.

La interaccién entre el régimen impositivo y el disefio de
sisternas de incentivos bajo asimetrias de informacién ha sido ya
discutido en la literatura, pero concentrando el analisis en cémo
el sistemna de incentivos responde a la estructura impositiva. Esto
inclusive tiene consecuencias sobre el gobierno corporativo (cf.
Desai (2004)).

En nuestro trabajo reciente el objetivo es diferente. Nos
preguntamos si un régimen de incentivos de regulacién dado
puede modificar el costo marginal de los fondos pablicos, cémo
puede modificarlo, y finalmente si ese hecho puede llevar a
reexaminar el disefio regulatorio.

Veamnos primero cémo importa el costo marginal de los
fondos publicos para el disefio del sistema de regulacién, a partir
del modelo sencillo de maximizacién del bienestar de moral
hazard presentado mis arriba.

Llamemos A al costo marginal de los fondos piblicos.
Entonces, el bienestar agregado puede ser escrito como

W:a—(£§+)a)+l5+}a— Aa)- ery’/2]~ AS +1a)

En esta expresién el Gltimo término representa el costo
por distorsiones de la recaudacién necesaria para pagar al agente
su rermuneracién. La solucién de miximo bienestar debe hallarse
tomando como variables endégenas al esfuerzo, y la estructura
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del sistema de incentivos (8 y y), sujeto a la restriccién de
participadén del agente:

U, =8+m-cla)-rV,y* /220"
&7

y a la restriccién de compatibilidad de incentivos:

Y= c‘(u)
{68)

Nuevamente concentrémonos en el caso c(a)=ca® y
computemos ahora el valor optimal de y :

!

= e i)
(69)

Se aprecia que el valor del coeficiente de incentivo al
esfuerzo es mds bajo si el costo de los fondos ptblicos es mayor.
La diferencia con respecto a anélisis habitual es que el modelo de
equilibrio general computado da algun respaldo a la idea de que A
pueda depender de y; para simplificar el analisis consideremos
una forma lineal:

Afy(a))=ba

(70}
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donde b es unma constante. Tomando esa hipétesis y
maximizando se obtiene el valor optimal™®:

t+bf2ca’rV. +U° ]

(+(1+ANi+1V.e))
)

Vemos entonces que el signo de b es significativo para
determinar qué propordén de la remuneracién del agente sera
variable (en lugar de fija, como presupondria un régimen de
regulacién por tasa de ganandia). Si el costo marginal de los
fondos ptblicos es menor cuando la potenda de los incentivos
aumenta (.., b < 0), el 6ptimo social requerird la adopcién de
regimenes de mayor poder de incentivo (més parecidos al price-
cap).

1 Unmodelo sencillo de interacdén entre el régimen
regulatorio y el sistema impositivo.

Pasemos ahora a considerar cémo el régimen regulatorio (price-
cap or cost-plus) puede interactuar con el sistema impositivo; es
de presumir que haya interaccién dado que cada régimen
regulatorio considerado puede interpretarse como un régimen
impositivo y de subsidios particular como vimos en la seccién....

Para ilustrar la interaccitn, supongamos que el régimen
impositivo ya existente crea distorsiones en la decisién entre

% Una forma altenativa del modelo es suponer que el costo marginal de
los fondos piiblicos afecta a todo U’ Entonces la ecuacién que define
0
se transforma en » — “ILM'_I_ . El modelo presentado arriba no
(I+ry.c)

coincide con el tradicional de Laffont-Tirole ya que ellos trabajan con
asimetrfas de informacdién e implicdtamente esc hace que sea posible

una solucién en la que los tipos de agentes agregados den [/ > UJ g
Tampoco se tiene en el modelo simplificado mas de una agente.



POLITICA MICROECONOMICA ¥ EQUILIBRIO GENERAL COMPUTADC 77

oferta de trabajo (o0 demanda de ocic) y consume de un tnico
bien que es produddo en la economfa.

* Avanzaremos progresivamente considerando
variaciones a partir de la misma economfa sencilla:

®  Una economia sin impuestos ni regulaciones
@  Una economia con impuestos sobre el bien de consumo.

® Una economia como ésa, en la que se establece una
regulacion andloga al price-cap.

© La misma economia, pero con regulacién cost-plus
combinada con impuestos.

El tamafio de la distorsién generada por el sistema
impositivo o por el regulatorio puede ser estimada apreciando las
diferencias en los niveles de empleo como aproximacién.

Entonces, nuestra economia simplificada se describe
completamente con las siguientes ecuaciones:

U U =pfl+r)w,
72)

plritye =wl + B+ (tpc-swl),
(73)

B =pFL)-wl ([-5),
74

PFYL) =w ([-s},

(75}
¢ = F(L),

(76)
(=71

77
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La primera, corresponde a la igualacién de la tasa
marginal de transformacién entre consumo y ocio, con el
cociente de precios corregidos por impuestos. La segunda, es la
condicién de equilibrio presupuestario del agente tnico de la
economia; el simbolo B se refiere a los beneficios de la también
tinica industria. Notemos que el éltimo término del lado derecho
hace referencia a los ingresos totales del agente e incluye la
recaudacién neta total (ingresos por impuestos menos subsidios
aportados). Tanto los impuestos como los impuestos
compensatorios derivados de la regulacién son redistribuidos al
agente como suma fija, como es habitual en los estudios
tradicionales de los efectos de las distorsiones.

La ecuacion (74) define los beneficios de 1a firma, la (75)
da las condiciones de méximo benefido, yla (76) es la condicién
de equilibrio de mercado del bien de consumo, en tanto que la
{77) es la correspondiente al ocic.

Llamaremos soludién de Primer Mejor (PM) a la que se
obtiene resolviendo el sistema cuando t = s = 0. En ese caso,
habri cinco ecuadones independientes {con {73) determinada
implicitamente por las otras cinco) en las variables endégenas: ,
O, p, L y B. Aqui estamos eligiendo a la tasa de salarios como
numerario, es decir w= 1.

Para tener una ilustracién numérica y calcular una
solucién, supongamos que la funcién de utilidad es: u = (T
L)% que T = 1, y que F(L) = L*, donde 0 < b <1. Después de esta
especificacién, podemos obtener los resultados en los cuatro
escenarios corno sigue.

Caso a): Primer Mejor.

De (72) y (76} tenemos: (1- L} = pc = pL®. De (75) se obtiene
también pbL™ = 1, lo que significa que pL®= L/b.

Por lo tanto, L debe cumplir la ecuacién 1-L = L/b, y se
lega al empleo de primer mejor:
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B 11+ 1B).
(78)

Caso b): sistema impesitivo sin regulacion.

El procedimiento es similar, aunque ahora se tiene 1-L = p{1 +£)L?,
y por lo tanto:

T = 11+ (1+1)/b] .
79

Notemos que la introducdén de impuestos reduce el
empleo con respecto a la solucién de primer mejor: L7 < L™, Es
decir, en este modelo simplificado es posible concentrar la
atencién sdlo en el mercado de trabajo.

Caso c): impuestos y price-cap.

Bajo un régimen de precios topes, el precio del bien fijo estd
limitade por una condicién como p/w < 8, donde 6 estd
determinado por las autoridades regulatorias. Supondremos que
esta condicién es operativa, pues la firma nunca elegird un precio
menor al miximo nivel concedido, asi quep = 8.

Dado que hemos perdide una incégnita, el subsidio
implicito “s” a ser pagado por los accionistas se hace endégeno
para reemplazar al precio.

Por lo tanto, de (72) y (76): 1 = L + 8 (1+t) L*. Siempre es
posible hallar una solucién pues cuando L = 0, el lado izquierdo es
nulo y cuando L tiende a T'= 1, el lado derecho es més grande que
el izquierdo.

La solucién explicita para L es de obtencidn tmas dificil.
Tomemos una aproximacién lineal L?= 1 + b (L-1) en L° = 1.

Entonces
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¥y [1- (1+0)(1-0)8)/ [ 1+ (1+1)b8].
(€ 0)]

Que muestra la interaccién entre (1+t} y 0.

Caso d); sistema impositive y cost-plus.

Nuevamente en este caso, debemos tomar a “s como una
variable endégena mis. Esto se debe a la adicién de una nueva
ecuaci6n, dada por la tasa mixima de ganancia consentida, G:

Bwl =(.
@81

La ecuacién {80) se escribe ahora como GL = pL”- L(1-s),
y de (78} y (81) obtenemos las condicién 1 =L + (1+t)GL/(1-b),
con lo que la ecuacién de empleo es:

™ = 1[1+(1+8G/1-b)]
82)

Cabe tener en cuenta que la presendia de subsidios como
parte del mecanismo regulatorio, exige la comprobacién de que
los ingresos netos de los agentes no se transformen en negativos
(notemos que los subsidios otorgados a la empresa para darle
incentivos a la produccén se restan como suma fija de los
ingresos del agente).

2 Resultados de las simulaciones para una economia ficticia.

Para las simulaciones usamos dos casos: el de una economia
ficticia, en la que podiamos cambiar el tamafio relativo del sector
regulado, y una economia similar a la de la Argentina en 2003.

El MCPF (Marginal Cost of Public Funds) de los diferentes
impuestos resolviendo el modelo como un sistema de ecuaciones.
El MCPF se obtiene como:
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> Er;- (TREI--’-TREI-"’)
MCOPF={ 2

TREV-TRET
(83)
donde EV es la variacién equivalente y TREV® (TREV) es
ia recaudacién tributaria inicial {contrafictica). Para el calculo del

MCPFE las tasas impositivas para los cuatro sectores se
incrementan en 10%.

La tabla que sigue, muestra la composicién de la
economia ficticia.

Participacién sectorial en el valor agregado (en %)

s1 82 83 Total
lab 35.6 48.1 16.3 180.0
cal 355 461 184 106.0
valo agregado 341 46.3 19.5 100.0

El sector 2 representa mis del 45% del producto, y eso
tiene importancia en la simulacién tal como se aprecia cuando se
suponen que son sus precios los que estin regulados. La tabla que
sigue a continuacién, muestra los resultados de suponer
aumentos de precios del 10% en impuestos seleccionados. Se
observa que la regulacién por precios tiene efecto scbre el valor
del costo marginal de los fondos phblices.

Resultados Célarlo MCPF aumento impuestos 10% Regulacién
sector 52
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Escenarlo MCF
MCPF impuesto actividad en 51, 52, ¥ 53
Sin regular al sector 2 1.13788
Con sector 52 reguladoe por precio 1.08528
Con sector 52 regulado por tasa retorno capital 113210

MCPF impuesto utilizacion trabajo en s1, 52, y 53

Sin regular al sector s2 1.49173i
Con sector s2 regulado por precio 1.77284
Con sector $2 regulada por tasa retomo capital 1.47554

MCPF impuesto utilzacion capital fisico en 51, 52,y 83

Sin regular al sector 52 1.00000
Con sector 52 regulado por precio 1.00000
Con sector 82 regulado por tasa retorno capital - 1.00000

MCPF impuesto valor agregado en 51, 52, y 53

Sin regular al sector s2 1.14011
Con sector §2 regulado por precio 119725
Con sector 2 negulado por tasa retormo capital 1.134899

MCPF impuesto directo sobre ingreso hogar h

Sin regular al sector s2 1.08251
Con sector 52 regulado por precic 1.08205
Con sector s2 regulado por tasa retomo capital 108218

MCPF todos los impuestos anteriores simultaneaments

Sin reguiar al sector s2 1.14132
Con sector s2 regulado por precic 1.14139
Con sector 52 regulado por tasa retomo capital 1.13667

La tabla compara el cilculo del MCPF de dnco de los
impuestos que tiene el modelo (actividades, utilizacién de
trabajo, utilizacién de capital fisico, IVA, ingreso de los hogares)
en tres situaciones: i} sin regular al sector sreg; ii) regulando al
sector sreg por precio; y iii) regulando al sector sreg por tasa de
retorno del capital fisico. Se observa que los resultados varian con
el fipo de reguladén. En especial, cuando se comparan las
situaciones (i) y (ii). Para las simulaciones que se realizan se
asutne que la tasa de desempleo es nula.

Los resultados muestran, por ejemplo, que recaudar un
peso adicional mediante el impuesto al valor agregado cuesta, en
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términos de bienestar, 14 centavos cuando no hay sectores
regulados. En cambio, cuando el sector 2 se regula via precios, el
MCPF llega a 20 centavos En la tabla anterior, podemos ver que
el MCPF varia con el régimen regulatorio. En términos generales,
el price-cap muestra un costo marginal de fondos piblicos con
mayor diferencia (absoluta) con la situacién sin regulacién, que el
mecanismo de cost-plus.

La razén detras de este resultado podria estar en el
hecho que, bajo cost-plus el capital (en oferta fija) tiende a
absorber los impuestos generando un menor costo en
distorsiones. Cuando se regula por price-cap el mercado de bienes
ya queda menos aislado de las distorsiones de precios; esto
ademds se acentta si los impuestos recaen sobre el mercado de
trabajo, ya que la oferta de trabajo es eldstica. Las diferendias se
acenttan cuando las distorsiones determinadas por el sistema
impositivo son mayores. En cambio, tienden a compensarse o
reducirse por efectos de tipo “segundo mejor”.

3 Resultados de las simulaciones para la economia argentina
en 2003.

La SAM que se utiliz6 para calibrar el modelo se muestra en la
tabla que sigue a continuacién . Es una SAM que sélo incluye la
parte real de la economia. Tiene las siguientes dimensiones: 4
sectores productivos; 3 factores primarios de produccién
(trabajo, capital fisico, capital financiero); 2 hogares; resto del
munde; inversién privada; inversién publica; y gobierno. Los
bienes S1 y 52 se modelan como transables. Los bienes 53 y sreg
se asumen no transables. La informacién corresponde al afio
2003 y est4 expresada en miles de millones de pesos.

La participacién de cada sector de la economia en el
valor agregado total se muestra en la siguiente tabla. El sector
regulado representd, aproximadamente, el 8% del valor agregado
que se generd en la economia argentina en 2003. El sector
regulado tuvo, como principal destino de su produccién, la
utilizacién intermedia.
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Participacién sectorial en el valor agregado (en %)

81 82 s3 Sreg Total
Lak 8.2 20.7 62.9 8.2 100.0
Cal 19.2 209 51.8 80 100.0
valo agregade 16.8 21.4 538 8.0 100.0
Participacién destinos en la produccién doméstica (%)
usos 81 $2 83 Sreg
Inte medio 74.1 359 a7.0 62.8
fina 78 376 465 322
inve sifn 1.0 1.8 131 0.6
expe tacidn 17.1 24.7 31 43
Tote 1000 100.0 100.0 100.0

Elresultado general se presenta en la siguiente tabla.

Resultados Cdlculo MCPF gumento impuestos 10%

Escenario MCPF
MCPF impuesto actividad en »1, 82, a3, ¥ steg
[in regular al sector areg 0.933585
Con sector sreg regulado por precio Q.g26892
Con sector sreg regulade por tasa retormo capital 0.93349
MCPF Impuesto utlliizacion trahajo en 81, 52, 53, y sreg
Sin regular al sector areg 1.13888
Con sector sreg regulado por precio 1.13703
Con $ector srég reguiado por tasa retorno capital 1.13842
MCPF imp o utlii; pital fisico en 21, =2, a3, y sreg
Sin regular al se@ctor sreg Q.90771
Con seclor sreg regulado por pretio 0.80728
Con ssctor sreg reguiado por tesa retomo capital 0.80771
WMICPF impusstt valor agregado an x1, 82, a3, ¥y sreg
Sin reguiar al sector sreg 1.13016
Con sactor sreg reguiado por precic 1.118981
Con sactor sreg regulade por tasa retorno capital 1.12928
MCPF imp directs sob Q9 hogar b
Sin regular a) sector srag 1.11253
Con sector srag reguiado por precio 1.11382
Con sector sreg regulade por tasa retaorno capital 111241
MCPF todos los impuestos antericres simuitansameante
Sin regular al sector sreg 1.03114
Con sector arag reguiado por precio 1.02658
Con sector sreg reguladd por taae retormo capital 1.03024
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No se apredan diferendias significativas entre regulacién
0 no, ¥ un régimen u otro. Pero es interesante notar que si los
impuestos marginales no se aplican de manera homogénea las
diferencias aumentan su tamafio. En efecto, supongamos que los
impuestos marginales se aplican dejando de lado algan sector,
digamos el sector 3. Como se ve en la tabla de abajo, eso puede
implicar un diferenciz mds marcada en el valor del Costo
Marginal de los Fondos Publicos.

Resultados Cileulo MCPF aumento impuestos 10% excluyendo al

sector s3
Escenario MCPF
MCPF im puesto actividad en s1, s2, y sreg
Sin regular al sector steg 0.89898
Con sactor sreg regulado por precio C.88445
Con sector sreg regulado por tasa retorno capital 0.89889

MCPF im puesto utilizacion trabajo en s1, s2, y sreg

Sin regular al sector sreg 1.27871
Con sector sreg reguiado por precio 1.14130
Con setlor sreg regulado por tasa retorno capital 1.28378

MCPF im puesto utilizacion capital fisico en s1, s2, y sreg

Sin regudar al sector sreg 090771
Can sector sreq regulada por precio 0.90729
Cen sector sreg regulado por tasa retorno capital 090771

MCPF itn puesto valor agregado en s1, s2, y sreg

Sin regular al sector sreg 1.17043,
Con sector sreg regulado por precio 1.14967
Con sector sreg regulado por tasa retorno capital 1.16909

MCPF im puesto directo sobre ingreso hogar b

Sin regular af sector sfeg 111253
Con sector sreq regulado por precio 1.11382
Con sector sreg reguiado por tasa retorno capital 1.11241

MCPF todos los impuestos anteriores simuitaneamente

Sin regutar al sectar sreg 1.03425
Caon sector sreg regutado por precio 1.061851
Con sector sreg regulado por tasa retorno capital 1.03393

En este dltimo caso, los resultados confirman el papel
relevante de las elasticidades de oferta de los factores, del tamafio
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relativo del sector regulado y de la mayor o menor distorsién
generada por el sistema regulatorio en el mercado de bienes. Sin
embargo, en el caso del price-cap e impuestos al trabajo, los
resultados de price-cap dan por debajo de los casos sin regulacién
y de cost-plus que se parecen entre si. Pero podemos notar
también que:

Las estimaciones obtenidas del MCPF estdn dentro del
rango de las estimadas en el resto del mundo.

Cuando se aplican varios impuestos simultdneamente, el
costo margina} de los fondos pablicos es menor que en los casos
particulares. Este resultado coincide con los de Warlters y Auriol
(2005), y parece ser un caso especial de “segundo mejor”.

En el caso argentino, algunos impuestos tienen costo
marginal de los fondos piblicos negativo (beneficio) -ver
también Warlters y Auriol (2005). Este se debe a que parte del
impuesto es “trasladado” a propietarios del factor que se
encuentran en el resto del mundo. Es sistemdtico en el caso de
impuestos a las actividades (que repercuten sobre el factor
inelastico, el capital) y en el caso del imnpuesto a la utilizacion del
capital fisico. Es claro, que este beneficio marginal deberia ser
insostenible en una situacién de movilidad plena de factores.
Esto llama 1a atencién sobre la necesidad de tener en cuenta el
sector externo en las estimaciones.

Cuando hay sectores excluidos de la imposicién
adicional, se magnifican las diferencias de costo marginal de
fondos piblicos al comparar las situaciones con o sin regulacién.
Esta simulacién estd motivada por la presencia de sectores con
mayor o menor grado de informalidad, o excluidos de la
imposicién por razones de politica econdmica.

V1. APLICACIONES DEL MODELO DE EQUILIBRIO GENERAL A LA
POLITICA MICROBCONOMICA ITY: GOBIERNO CORPORATIVO.

En un trabajo reciente, discutimos con G. Ferro (ver Chisari y
Ferro (2006)) un tema de interés para las empresas y las
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economias, recurriendo a un medelo de equilibrio general
computado para hacer un anilisis de costo-beneficio. Las
practicas de gobierno corporativo aplicadas a nivel internacional
y en particular en Estados Unidos han sido difundidas como
métodos de ampliar el mercado de capitales y conseguir el acceso
de los paises menos desarrollados a la oferta de ahorro mundial.
La perspectiva es gue ese acceso aumentard el bienestar, en
particular a través de tasas de crecimiento ma4s altas. La evidencia
que se presenta habitualmente para sostener esta aseveracion
estd basada sobre estudios econométricos de paifses. Aqui la
intencién es poner en consideracién la relevancia de examinar
con mds cuidado la recomendacién de politica en el contexto de
un modelo de equilibrio general.

Se argumenta que incurriendo en mayores costos {mejor
gobierno corporativo) ello redundard en un menor costo de
capital para las empresas, lo cual a su vez fructificard como
mayores tasas de crecimiento. Para un pais pequefio y abierto a
los flujos internacionales de capital, la tasa de interés es ex6gena,
lo que dota de condicionalidad a la cadena causal anterior, Una
pregunta interesante a responder es ;Qué baja de costo de capital
le compensaria a ia economia incurrir en los costos cuantificables
de mejorar su gobierno corporativo en un rango importante de
empresas?

Sabemos que los costos de las acciones o de las politicas
se transmiten en la economia a través de la matriz de
transacciones intersectoriales y que son soportados segin las
elasticidades de sustitucién y la movilidad de los factores y de los
consumidores. ;Por qué no pensar lo mismo de los mayores
costos de gobierno corporativo? Si los mayores costos del
gobierno corporativo se toman como un servicio adicional de
auditoria, la elasticidad de oferta de factores que pueden
proveerlo, los coefidentes de insumo-producto, las elasticidades
de demanda de bienes y servidos, puede jugar un rol importante
en la distribucién del ingreso factorial y personal de los mayores
costos. Las mejoras del gobierno corporativo no se agotan ahi,
muchas son intangibles y cualitativas, por ende dificiles de medir.
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Las diferendas estructurales de las economias devienen
entonces relevantes para explicar la distribudén de costos y
beneficios y para determinar cuil deberia ser el tamafio de la
ganancia esperada para que el cambio de reglas de gobierno
corporativo o el aumento de la intensidad de su aplicacién denun
beneficio neto positivo. El examen de la cuestién de la intensidad
y calidad del gobierno corporativo se hace asi utilizando una
metodologia complementaria de las ya usadas; es esta perspectiva
adicional la que se resalta como contribucién de este trabajo.

Las ganancias de un mejor gobierno corporativo se han
abordado, en términos cuantitativos, como estudios
econométricos de corte transversal o modelos sencillos de
equilibrio parcial. En el primer caso, una regresién imputa
causalidades y orienta reformas cualitativas; en el otro se
analizan las distorsiones causadas solamente al interior del
propio sector analizado, sin apreciar los impactos que derrama
hacia otros sectores relacionados.

Una perspectiva de equilibrio general permitiria ver
cémo se difunden las ganancias de mejor gobierno corporativo,
via las relaciones de intercambio habituales. A partir de esa
hipdtesis, en este trabajo se usé un modelo de equilibrio general
computado para la parte empirica, simulando escenarios de mejor
gobierno corporativo en la Argentina.

El corolario de este razonamiento es que puede pensarse
en una definicién mis amplia de “buen” gobierno corporativo,
entendiéndolo como aguel que mejora el bienestar agregado de la
economia.

Existen dos grandes modelos de gobierno corporativo:

1.  Elmodelo de “outsiders” con capital disperso (o atomizado)
y control pot el mercado, predominante en Estados Unidos
y ¢l Reino Unido, donde el problema de agencia basico esta
en la relacién entre accionistas y la gerencia.
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2. E! modelo de “insiders” con capital concentrado y control
por relaciones, predominante en el resto del mundo. Alli el
problema potencial mis importante es la divergencia de
intereses entre accionistas controladores y minoritarios,
que puede ilevar a la expropiacién de los derechos de los
segundos.

La literatura es extremadamente rica y diversa,
destacando aportes tedricos y empiricos recientes sobre casi
todas las aristas posibles del gobierno corperative. Entre otros
cabe citar a Claessens (2003), quien estudia la relacién entre ley y
economia y enfatiza las ganancias en reduccién de costo de
capital esperables por un mejor gobierno corporativo. La Porta et
al (1998) manifiestan que son contados los paises con problemas
propietarios-gerentes (problema clisico de Berle y Means, de
separacién de propiedad y control), haciendo notar que el riesgo
de expropiacién a minorias es el gran problema en paises con
propiedad concentrada. La Porta et al (1999) argumentan y
proporcionan evidenda empirica que la proteccion legal es un
determinante importante del desarrollo de los mercados
financieros. La proteccién legal, ;es un pasaje al crecimiento?
Claessens y Leaven (2003) hallan evidencia que en los paises
donde los derechos de propiedad estin mejor garantizados, las
empresas pueden crecer mas.

Varias razones se han acumulado en afios recientes para
hacer este tema tan relevante:

1.  Privatizaciones en las Altimas dos décadas, tanto en Paises
Desarrollados como en Economias Emergentes.

2. Reformas de pensiones y aumento del ahorro contractual
en muchos pafses.

3. Olade capturas en los 1980 en paises de habla inglesa.

4. Desregulacién e integracién de los mercados de capitales.
Aumenté el flujo y la velocidad de la informacién, se
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difundié la inversién por el mundo y aparecieron demandas
de resguardo de su seguridad.

5. - Crisis asidtica, que desnudé problemas en los paises
emergentes de rapido crecimiento.

6. Escandalos corporativos redientes en Estados Unidos que
mostré cémo los mercados pueden ser burlados con datos
falsos.

Las tendencias internacionales de reformas regulatorias
sobre gobierno corporativo, han discurrido por dos carriles: por
un lado “Normas Blandas” (c6digos de buenas practicas, locales y
promovidos por organismos internacionales. Ejemplos: Cadbury
Report en ¢l Reino Unido, Informe Winter de la Comision
Europea, Principios de la OECD, etcétera), por otro lado,
reformas legislativas {Ley Sarbanes-Osxley en Estados Unidos,
Decreto 677 en Argentina, etcétera).

De las “Normas Blandas”, lo més destacable para paises
emergentes son los “Principios” y “Mesas Redondas Regionales™
de la OECD. Los “Principios” fueron aprobados en 19599,
transformé4ndose desde entonces en referencia internacional. Se
constituyeron cinco mesas redondas regionales (América Latina,
Rusia, Europa Sudoriental, Asia Oriental y Eurasia). Existen
“Libros Blancos” elaborados para cada zona, atendiendo sus
especificidades regionales.

En torno a las reformas legislativas, la norma mds
influyente a nivel internacional ha sido la Ley Sarbanes-Oxley,
dictada en Estados Unidos tras sonoros escindalos corporativos
al comienzo del milenio. Su objetivo es proteger a los inversores,
y mejorar la exactitud y confiabilidad de la informacién que las
sociedades cotizadas estin obligadas a divulgar en cumplimiento
de las normas de oferta phblica.

Los principales puntos de la ley pueden agruparse en;
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1. Creacién de la Junta de Supervisién Contable de Sociedades
Cotizadas (PCAOB).

2. Prohibicién de otras actividades a quienes presten servicios
de auditoria a las emisoras. Los servicios de auditoria son
excluyentes para evitar conflictos de interés.

3. Creacién de un comité de auditoria formado por directores
independientes en todas las cotizantes.

4. Certificacién "Seccién 3027, para directores y funcionarios
ejecutivos de las sociedades sobre los informes anuales o
trimestrales, tomando responsabilidad por su contenido.

5. Facultad otorgada a la SEC para prohibir que cualquier
persona se desempefie como director o gerente.

6. Sanciones mds severas y explicitas al “insider trading”.

7. Nuevo tratamiento contable de transacciones fuera de
balance y obligaciones contingentes (Rule 401a).

8. Fuertes penalidades por destrucdén, alteradén o
falsificacién de registros contables, de auditoria o papeles de
trabajo. Plazos de prescripcién mds dilatados y multas
mayores para delitos de guante blanco.

Sin embargo, los costos de implementacién parecen
haber sido elevados. Una creciente literatura trata de determinar
el costo de la Ley Sarbanes-Ozley (SOX), como es el caso de
Wallison (2005), Bergen (2005), Zhang (2005), Gifford and Howe
(2004), pudiéndose mencionar también una encuesta efectuada
por encargo de las “Cuatro Grandes” firmas de auditoria
internacionales (CRA International, 2006).

Un beneficio intangible se espera sea la mejora de la
confianza de los inversores en los mercados y muchas companias
reconocen haber encontrado fallos en sus sistemas internos de
control a partir de las superiores exigendas.
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Los costos se pueden dividir en directos e indirectos. En
EEUU los costos directos se aproximan por las 70.000
horas/hombre adidonales que pagaron las grandes empresas
para cumplir con la nueva legislacién. Este gasto adidional quedé
en manos de las cuatro grandes auditoras (Ernst & Young,
Delloite, Pricewaterhouse Coopers y KPMG). Entre ellas
auditaron el 97% de las empresas. Muchas empresas han
cambiado a auditores mds pequeftos para reducir los costos de
auditoria {The Economist, May 21st, 2005).

En Argentina, el conjunto de estudios acerca de los
costos del gobierno corporative es de menor extensién. Pueden
nombrarse los de IDEA (2004) y Reina (20035).

Aqui se efectuari un estudio empirico de intensificar las
pricticas de gobierno corporativo en la Argentina. En la
Argentina ha habido en la dltima década y media un importante
cambio en propiedad y control desde grandes compafiias
propiedad de familias, hacia grupos extranjeros y participaciones
minoritarias de inversores institucionales. En materia de
gobierno corporativo, se han adoptado normas provenientes de
paises con tradicién legal anglosajona. Apreda (2001), ha
relevado cuestiones previas a 1991, el marco legal subyacente, las
nuevas reglas de juego en estructura de capital y propiedad desde
1991. El CEF (2005), ha examinado la estructura de propiedad y
calidad del gobiemo corporativo de las empresas en oferta
piblica. Bebczuk (2005} ha examinado evidencia empirica
relacionando resultados pasados y esperados con indices
cualitativos del gobierno corporativo. La estructura de propiedad
estd claramente dominada por el princdpal accdonista de la
empresa y el nimero de directores independientes coincide en
promedio con el requisito regulatorio minimo. El gobierno
corporativo en Argentina antes de 1991 se caracterizaba por los
siguientes rasgos a juicio de Apreda (2001):

1.  Estructura de propiedad concentrada. En un siglo, los
principales grupos domésticos fueron empresas familiares.
Los recursos financdieros eran obtenidos de bancos propios
del grupo o estatales.
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2. So6lo los directores propios eran designados en los
directorios. Muy frecuentemente el CEQ provenia de la
familia fundadora.

3. Casi todas las empresas generaban cliusulas en sus
estatutos para favorecer a los grupos de control respecto de
sus directores. Muchas empresas de familia dejaron de
cotizar, afectando intereses de accionistas minoritarios.
Los takeovers fueron amistosos la mayorfa de las veces.
Raramente pagaron dividendos en efectivo.

4. Ninguna compafifa emitié bonos en el mercado de capitales
entre 1913-90. Los recursos propios y préstamos bancarios
y escasas emisiones de acciones fueron las formas de
financiamiento generales. Las empresas cotizantes eran
550 en 1960, 278 en 1980 y 170 en 1991. En 1999
quedaban 130 empresas en oferta piblica. Actualmente son
104 (fines de 2005, y se est4 retirando Renault), y las mas
importantes en cuanto a capitalizacién cotizan en
mercados extranjeros.

En la década de 1990, el pais adopts una serie de normas
de gobierno corporative como si estuviera siguiendo Ia forma de
los paises con Common Law, apartindose de la tradicién de ley
civil a la que pertenece. A partir del afio 2000 las reformas se
centraron en el derecho del mercado de valores. Los marcos
legales sélo impusieron lineamientos generales, dejando los
detalles reglamentarios en manos del regulador (la Comisién
Nacional de Valores, CNV). Previc a ello, se observaba una
tendencia a la emisién de c6digos o cuerpos de recomendaciones
de los propios mercados autorregulados o por iniciativa privada
con adopcién voluntaria por parte de las empresas.

El Decreto 677/01 incorporé cambios importantes: dio
nuevas responsabilidades a los directores, fijé normas sobre
independencia de directores y auditores externos y establecié
sanciones. Las nuevas responsabilidades de los directores tienen
que ver con la lealtad y diligencia, que implica hacer prevalecer el
interés comidn de todos sus socios, abstenerse de procurar



%4 Omar Q. CHIsARE

beneficios personales, velar por la independencia de los auditores
externos, establecer controles internos para garantizar una
gestién prudente, e implementar mecanismos preventivos de
proteccién del interés social para reducir el riesgo de conflicto de
intereses. Estos mecanismos tienen que ver con actividades en
competencia, con la utilizacién o afectacién de activos sodiales, el
uso de informacdén no piblica, aprovechamiento de
oportunidades de negocios en beneficio propic o de terceros. En
cuanto a la independencia de directores y auditores externos, se
estableci6 que cuando un director no es independiente, tiene la
obligacién de informar esa situacién a la Asamblea. También se
establecieron mayores restricciones en la prestacién de ciertos
servicios especiales. Las sanciones introducidas van desde
apercibimientos a inhabilitaciones de hasta cinco afios para
ejercer ciertas funciones, pasando por varias categorias de
rnultas.

Est4 regulada la composicién del Comité de Auditoria,
que debe ser de tres o mis miembros del directorio. Su
designacién es efectuada por el directorio de la sociedad emisora.
Los miembros del comité deben contar con experiencia en temas
contables, financieros y empresarios. El funcionamiento debe
constar en el estatuto de la sociedad, y las reuniones deben ser
por lo menos trimestrales. Las principales actividades del Comité
de Auditoria son la de supervisar la aplicacién de politicas de
gestién de riesgos, evaluar el proceso de informacién finandera,
supervisar el sistema de control interno, revisar el plan de la
auditoria interna, opinar sobre la designacién del auditor
externo, evaluar su independencia, revisar su plan y evaluar su
desempefio.

Segtin Marsili et al (2003}, el impacto del Decreto 677/2001 en la
legislacién de sociedades, puede sintetizarse en:

1. Introduccién de los conceptos de “controlante”, “grupo
controlante” o “grupos de control”, asi como de “actuacién
concentrada”.
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2. Creacién de un régimen de valores escriturales, asi como su
reivindicacién y bloqueo de la legitimacién para accionar
legalmente ante Ia justicia o tribunal arbitral.

3. Ampliadén y puntualizacion del deber de “obrar con lealtad y
diligencia® de los directores, administradores vy
fiscalizadores.

4. Nuevo concepto de interés social, “creacién de valor para los
accionistas”.

5. Qbligatoriedad de un nuevo subdrgano del directorio: el
Comité de Auditoria, con un minimo de tres miembros y
mayoria independiente.

6. Inclusién de OPA obligatoria y previa en tanto se supere la
“participacién  significativa” del 35%, dejando los
procedimientos a la CNV. Infroduccién de la OPA residual
(obligatoria en cado de concentracién accionaria del 95% o
mas).

7. Retiro voluntarie de la oferta publica requiriendo una OPA.
El precio equitativo a ofrecer difiere del previsto para ejercer
el derecho de receso.

8. Reglas para la adquisicién por la sociedad de sus propias
acciones sin la exigencia de “evitar un dafio grave a la
sociedad”

La doctrina juridica ha considerade que la sociedad
denominada abierta configura un subtipo de la sociedad
anénima, caracterizada por algunas normas diferenciales y por la
atribucién de poder normativo a un organismo de control
(Marsili, et al, 2003). Los principios de buen gobierno
corporativo pueden aplicarse a todas las sociedades, aunque
tienen méxima trascendencia cuando se refieren a sociedades
anénimas en oferta puablica, y especialmente aquellas con
accionistas cambiantes y dispersos.
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1 Una versién pequefia del modelo de equilibrio general.

La idea de esta seccién es presentar el argumento anterior coma
se trata en un modelo de EGC. Para ello, consideremos el caso de
un Unico agente doméstico cuya funcién de utilidad depende del
consumo de bienes producidos localmente y de bienes
importados: Ufc,m). La siguiente ecuacién, corresponde a la
condicién de igualacién de la tasa marginal de substitudén con
los precios relativos, dados por el cociente del precio de los bienes
nacionales a precios internacionales p* con el precio internacional

P e

(f‘ l]m:p‘ }); 2
84)

La ecuacién (85), es la restriccién presupuestaria del
agente, en la que w representa los salaries, L° la dotacién de
trabajo y 7 t 7, los beneficios de las industrias que producen
localmente el bien doméstico y los servicios de auditoria.

* - 0
p ctp,m=wl’ +mw+m,.
(85)

Por su parte, la ecuacién (86), da la produccién
doméstica para consumo ¢ o para exportacién x en términos de
empleo y capital (que, en esta version simplificada, se toma como
en manos sélo del resto del mundo).

.\‘+(‘=F(L.K).
(86)

Los beneficios en la industria del bien de consume estan
dados por:

r=p (x+c)-wL-r" K-p,a’
@D
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donde r indica la remuneracién internacional (dada) del
capital y p,a” son los gastos en servicios de auditoria; se supone
que los servicios de auditoria son coeficientes fijos del valor
agregado de la industria:

a’=a F(L.K).
88)

La maximizacién de beneficios requiere que®:

(,U‘ -apa)FK -r =0,
(89)

(p* -apa)FL —w=0.
(90}

A nivel de la industria que produce servidos de
auditoria, las correspondientes ecuaciones de definicién de
beneficios, condiciones de 6ptimos y funcién de produccién son
las siguientes:

7:;;' = pu G(La)“wl’u’
(o1

a’ =G (La),
(92)

P, G'(La)-w=0;
(83)

debe notarse que se supone que el sector sélo usa trabajo
para producit. En el modelo general se toma en cuenta la
existencia de diferentes tipos de trabajo, calificado y no
calificado. Es natural suponer que este sector utiliza trabajo

® Bn esta versién muy sintética se supone gque el grado de
homogeneidad de F y G es positiva pero menor que uno.



98 Omar Q. CHisan

calificado de manera intensiva. Asimismo, la elasticidad de
sustitucién y el grado de movilidad de factores entre industrias
son usados como pardmetros para explorar la sensibilidad a
diferentes supuestos sobre la oferta de servicios de auditoria y de
escasez de capital humano.

Tenemos ademds las familiares condiciones de equilibrio
en el Mercado de trabajo y el de servicios de auditoria:

L +L=0,
94)
a®-a® =0.
(95)

De las ecuaciones anteriores se obtiene también el
equilibrio de cuenta corriente:

px=p. m+r K.
(36)

Ahora la estructura estd preparada para explorar el
efecto sobre el bienestar nacional de un aumento en a, y para
determinar cu4l deberia ser la modificacién de r' necesaria para
compensar ese gasto en términos de PBI, tasa de ganancia de
productores nacionales o de bienestar de los deciles. Los
resultados del modelo aplicado muestran que también cambian
las tasas de ganancia por sector, en términos relativos, lo que
significa que hay cambios en los incentivos a la asignacién de la
inversién,

Asi, para nuestros experimentos de compensacién
usamos las siguientes hipétesis:
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r'=f(a:v)

Flako
@7

es decir, el costo de capital para la economia es sensible a
los gastos unitarios en auditoria, aunque depende también de
otro vector de pardmetros exégenos v.

Es interesante pensar que las compariias podrian haber
ya seleccionado un nivel de gastos en servido de auditoria que les
parece adecuado (para el control de gerentes, 0 para dar una sefial
al mercado de capitales} usando la condicién de determinacién
optima de a:

—dr’ /da~p F(LK)=0,
(98)

y sin embargo, las autoridades regulatorias podrian
considerar ese gasto insuficiente, dados los efectos de derrame y
macroecondmicos, e imponer -como en el caso de las
restricciones de liquidez de los bancos- un nivel minimo mis
elevado.

2  El problema en el contexto de disefio de incentivos.

Como antes, el bienestar agregado puede ser escrito como

W=a- (5 + }a)-l- lé' +0 —c(a)— vyt /{2J- K
(99

En esta expresién el 4ltimo término representa un costo
de auditoria directa de las acciones del agente. Incurrir este costo
puede tener distintos efectos. Por una parte puede ser bien visto
por los oferentes de capital (aqui Agentes) y eso reflejarse en fa
compensacién del riesgo, por ejemplo suponiendo que r es una
funcién decreciente de K. Por otra parte, puede reducir el costo



100 Omar Q. CHISART
marginal del agente, de modo que ahora las expresiones
correspondientes serfan:

Maximizar
W=a-(5+m)+|s+m—cla.K)-r(kV.y?/2]-K

(100)

sujeto a

U,=6+m—cla.K)-r(KWV.y*[22U°
(101)

y =c'(a.K).
(102)

La variable K pasaria asi a ser parte de las que se eligen
apropiadamente.

3 Elaboracién de datos y ejercicios de simulacién.

Supongamos que las firmas pueden agruparse en empresas de
capital abierto (ECA) y empresas de capital cerrado (ECC). Las
ECA estin en oferta piablica en mercados locales o
multinacionales con la misma condicién en sus paises de origen, a
los que se exigen requisitos de gobierno corporativo. En tanto, las
ECC tienen obligaciones legales y regulatorias en materia
informativa y de auditorias menores. En la economia existe un
subsector dedicado a la produccién de servicios de auditoria
dentro del sector méis amplio que incluye servicios financieros
{(“Sector 257),

El grupo de ECA se diferencia del ECC en los siguientes
aspectos:

1. Utilizan mayor proporddn de servicios de auditoria.

2. Tienen un uso mis intensivo de capital financiero.
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3. Presumiblemente tienen un grado mayor de formalidad.

Las ECA utilizan una mayor cantidad de servicios de
auditoria (interna y externa) por unidad de bien producida que el
sector ECC. Tales servicios de auditoria serdn utilizados como
aproximacién de los mayores costos que impone a las empresas el
cumplimiento de normativa sobre gobierno corporativo. Muchas
de las obligadones al respecto son no observables ¢ no
cuantificables, pero esta claro que hay un nimero que aproxima a
los costos del gobierno corporativo. Ese valor se relaciona con los
mayores costos de auditoria interna y externa. Para el estudio
empirico, se aproximaron dichos mayores costos mediante una
estimacién de la carga adicional que le impone a empresas
grandes y de mediano porte remunerar un Comité de Auditoria
en el directorio, obligacién de la cual estin exentas las empresas
no listadas. Dicho costo es posiblemente un umbral minimo de
las erogaciones diferendales solicitadas a las ECA, pero es un
ndmero cuantificable en base a informacién piblica.

El grupo ECA utiliza el capital finandero en forma mdés
intensiva por unidad de bien producida que el ECC, porque si
existe racionamiento de crédito, éste afectard primero a las
empresas menos auditadas y expuestas. El beneficio principal del
buen gobierno corporativo vendra dado por la baja del costo del
capital, o el simple acceso a éste bajo crédito racionado a las ECC.

El grupo ECC presumiblemente posee menores tasas de
cumplimiento de obligaciones impositivas que el ECA, que por
definicién estd mas auditado y expuesto. Sin embargo, dada la
dificultad de estimar la diferente formalidad tributaria, se dejé
para un estudio posterior explorar dicha posibilidad.

El sector dedicado a la produccién de servicios de
auditoria utiliza todos factores que son especificos del sector, lo
cual tiene la intencién de reflejar la especificidad del capital
humano dedicado a dicha tarea. Los bienes y servicios producidos
por los sectores ECA y ECC estén dirigidos a los cuatro destinos
posibles: consumo intermedio, consumo final, inversién y
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exportaciones. En tanto que los servicios de auditoria tienen un
unico destino: el consumo intermedio.

El impacto del buen gobierno corporativo se exploré a
partir de construir una muestra de empresas argentinas
susceptibles de adoptar tales practicas, pasando de ECC a ECA.

La idea es tener diseriado un método nuevo para discutir
las cuestiones de gobierno corporativo y auditoria. Las
simulaciones son ilustraciones de uso y los resultados son
provisorios y sensibles a variaciones en los valores de los
pardmetros, las hipétesis de movilidad de factores y el cierre
macroecondmico del modelo.

Actualmente sélo un poco mas de 100 empresas revistan
como ECA en el mercado de capitales argentino. Una parte
importante de ellas, a su vez, lista en realidad en bolsas
extranjeras. Si se rastrea la propiedad de las empresas, no es
impreciso dedr que por mitades se trata de empresas nacionales
de familias y de filiales de multinacionales. No hay en la bolsa
argentina empresas de capital atomizado (Bebczuk, 2005).

El ejercicio consistié en buscar empresas que por su
porte soportaran los costos de mayor auditoria. Hay empresas de
los dos tamafios en gque se distribuyé la muestra listadas
actualmente. Las empresas fueron divididas en:

1. Empresas “grandes™: aquellas con facturacién anual mayor a
AR % 50 millones (US $ 16 millones).

2. Empresas “medianas”™: facturacién anual entre AR $ 10 y 50
millones (US $ 3,3 a 16 millones).

Luego fueron dasificadas por actividades segin los
sectores de la SAM. Para las empresas grandes se imputé un
costo de auditoria de AR $ 0,6 millones anuales (US $ 0,2
millones), en tanto que para las empresas medianas se imputé un
costo de auditoria de AR $ 0,3 millones anuales (US $ 0,1 millén).
Las cifras provienen de fuentes calificadas del mercado,
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constituyendo una buena aproximacién del costo de un Comité
de Auditoria integrado por tres directores independientes,
internos en la compania. Las mismas fuentes hicieron notar que
otros costos posibles de considerar, como la auditoria externa, no
han tenido incrementos luego de la implementacién del Decreto
677/01 que modificé las normas relativas al buen gobierno
corporativo en Argentina. Los costos de listar, determinados por
la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, tienen un componente casi
totalmente fijo y una incidencia inicial al comenzar a cotizar, de
modo que no se consideraron. Por dltimo, los seguros de
indemnidad a los directores, son relativamente baratos, dado que
son bajas las coberturas: en el caso argentino no cubren dolo o
culpa grave. Las penas locales a los delitos de “guante blanco” no
tienen la severidad de las de Estados Unidos.

Se armaron tres escenarios, donde cada uno se diferencia
por la cantidad de empresas que hipotéticamente ingresan a la
categoria de ECA. Se identificaron un total de 415 empresas
“grandes”, que se incluyeron en todos los escenarios, y un
niimero variable de 1000, 2500 y 4000 empresas “medianas’. De
ese modo se montaron tres escenarios:

»

1. 415 empresas “grandes” y 1000 empresas “medianas”.
2. 415 empresas “grandes” y 2500 empresas “medianas”.
3. 415 empresas “grandes” y 4000 empresas “medianas”.

La siguiente tabla, imputa el incremento de costos de
auditoria, medidos como incremento porcentual de los servicios
de auditoria incluidos en “Intermediacién financiera, planes de
seguros y de pensiones no obligatorias” (“Sector 257), respecto de
la participacién inicial dentro de los costos del sector respectivo.
La imputacién por sector se hizo a partir de incluir dentro de
cada uno el nimero de empresas detectadas en cada escenario
como pertenecientes a dicho sector y multiplicarlas por el costo
unitario de los servicios incrementados de auditoria para pasar de

_ser ECC a ECA.



104 Omar Q. CHIsARI

Incremento en los costos de auditoria {mayor uso de insumos

intermedios provistos por el Sector 25) en cada Escenario.

Nombre del secto:

Agricultara, ganaderia, caza, si viculturay
pesca
Minecia

Alimentos, tabaco y bebidas

Madera y corcho, pto mueh ee
Papal

Bditoriales, impresién y grabac ones
Fabricacién de coque, producto de
refinacién del petriéleo y comb rtible

nuckear

Sustancias y productos quimice 1
Caucho y Plistico

Otros productos minerales no» etélicos
Metales comunes

Productos de metal, PEO Bk JUinaria y
squipo

FPabricacién de maquinarias y ¢ aipos
Fabricacién de vehiculos antom toresy
remolques
Musbles y otras industrias mar factureras

Electricidad, gas y agua

Constraccién

Comercio

Hoteles y restanrantes

Transporte y actividades compl mnentarias
Correo y Telecomunicaciones

Intermeadiacién financiera, Pla s de
segmro y de pensiones no obligs orias
Actividades i biliarias, iales y
de alquiler

Escenario Escenario

1

4.34%

2.03%
4.19%
4.15%
4.19%
4.19%
4.19%
4.15%

3.50%
3.50%
3.50%
3.50%

4.19%

4.15%

3.50%
4.16%
1.81%
0.69%
0.69%
1.04%
1.04%

1.47%

1.47%

2
8.85%

3.04%
7.59%
75%%
7.59%
7.59%
7.59%

7.59%

6.356%

6.35%
6.35%
6.35%
6.35%

6.35%
7.59%
1.59%

6.35%
5.14%
4.14%
1.13%
1.13%
2.01%
2.01%

2.66%

2.66%

Escenario
3

13.51%

4.25%
11.02%
11.02%
11.02%
11.02%
11.02%
11.02%

9.25%

9.25%
9.25%
9.25%
5.25%

9.25%

11.02%

11.02%

9.25%
6.19%
6.47%
1.57%
1.57%
2.59%
2.99%

3.84%

3.84%
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Nombre del . Escenario Bascenarioc Escemario
1 2 3
- N
: .s_i" mistracién ¥ Mm.'“fﬂ ehes 2. 0.00% 0.00% 0.00%
Enssianza 0.30% 0.47% 0.64%
Servicios sociales y de salud 0.30% 047% 0.64%
Otras Actividadas de Servicics
[ itarias, Sociales y Perso) ales, 0.30% 0.47% 0.64%
Servicio doméets .

Fuente: Chisari y Ferro (2006)

Como insinia la lectura de la tabla, hay sectores con
empresas m4s grandes, y otros con mayor niimero de empresas
dentro del sector, lo que hace que los efectos de pasar de ser ECC
a ECA impacten de manera diferente dentro de cada uno de
aquellos. En tanto, hay sectores que por su naturaleza (como la
administracién publica), o la escasa importanda de los mayores
costos en el total de consumos intermedios de ese sector
referidos al sector de intermediacién financiera, no resultan
cifras relevantes.

En la tabla mis abajo, se presentan los resultados de las
simulaciones en el Escenario 2, considerado el mds plausible por
el nimero de empresas involucradas. Se consideran dos casos,
uno con alta elasticidad de sustitucién entre los factores de la
produccién, y otro de baja elasticidad. Se intenta captar cudl es el
efecto potencial de elevar la escasez relativa de trabajo més
calificado en el que es intensivo el Sector 25.

El ejercicio es similar a una pérdida de eficiendia, y por
ello el producto cae. Cabe notar que la disminucién de
recaudacién del gobierno, correlacionada al producto, afecta alos
deciles m4s pobres, que normalmente reciben transferencias del
gobierno. El modelo presupone que esas transferencias son
proporcionales a la recaudacién.

Los beneficios de las empresas {tasa de ganancia)
descienden ligeramente, porque tienen que gastar més en un
insumos. Aumenta, como es de esperarse, el beneficio del “Sector
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257, incluido en el sector terciario, por ser el que provee los
servicios de auditoria.

Luego se hicieron tres ejercicios compensatorios usando
como referencia el Escenaric 2, con alta elasticidad de
sustitucién. Se calculé la disminucién en la tasa de interés
internacional necesaria para recomponer la tasa de ganancia
promedio de la economia a los niveles previos a la simulacién de
incrementes de costos de auditoria. Dicha simulacién estudia
cudl es la variacién del pago de factores internacionales (variable
de control), que tomando el Escenaric 2 como referencia,
equivale a recomponer la tasa de ganancia promedio de la
economia.

El resultado no llega a compensar los niveles de
bienestar perdidos. La tabla “Incremento en los costos de
auditoria”, presenta los resultados de sirnular el incremento de
costos al extender las normas mis estrictas de gobierno
corporativo con la simultdnea reduccién en la tasa de interés
internacional mencionada anteriormente.

En otras palabras, si el gasto realizado en mejora de
auditoria aumentase en las proporciones  descritas
anteriormente, y ademds la remuneracién al capital extranjero
disminuyera en un -1.14% (debido a la caida de la tasa de interés
internacional), entonces la tasa de gananda de la economia
permaneceria constante.

Incremento en los costos de auditoria (mayor uso de insumos
intermedios provistos por el Sector 25) en cada Escenario.



Bi mestar del
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Bi mestar del
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Ejerciciot e campensaritn
D empleo Ple » Eropleo esde )
A » c [ E F
1) Tass
Baja Alta Baja Alra de 2) Nivel
Elasticidad | Hlasticidad | Hlasticidad | Bleeticided | Bemeficke | SO TBIN
pl'edo'
(0.25) (125 (0.25) (12%) deln es
-0.20% -0.33% -0.15% -0.15% -0,05% 2.65%
0.06% 0.09% a10% 0.07% 0.08% 0.27%
-0.16% -0.23% -0.03% -0.02% -0.01% 0.33%
-0.46% -0.37% -0.26% -0.20% -0.14% 1.54%
-0.89% -0.77% -0.74% -0.64% -0.55% 1.91%
0.03% -0.002% 0.22% 0.15% 0.729% 4.15%
-0.07% -0.04% -0.01% -0.01% 0.10% 3.02%
-0.29% -0.39% -0.25% -0.23% 0.22% 0.00%
1.114% 26.7%

ca rital

Fuente: Chisariy Ferro (2006},

La

segunda

simulacién consiste

en estimar la

disminucién de la tasa de interés internacional necesaria para
gue el PBI a precios constantes quede igual al nivel previo a la
introduccién de mayores costos (uso mds intensivo de insumos
provistos por el Sector 25, dados reguerimientos de gobierno
corporativo mds exigentes).

Los niveles de bienestar crecen mucho debido a la
recomposidén de la recaudacién piblica que aumenta las
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transferencias (automaticas) a los mis pobres. También ocurre
una recomposicién del producto, ya que disminuyen las
exportaciones necesarias para hacer pagos al extranjero y eso
modifica el uso de factores.

Sin embargo, la reduccién necesaria de la tasa de interés
internacional para restaurar el PBI anterior a los mayores costos
de auditoria es muy significativa (debe caer en mas de un cuarto
de su nivel anterior).

También se computé la compensacién necesaria en tasa
de interés internacional para que el decil que tenia la disminucién
més grande de bienestar cuando se incorporaron los
requerimientos de auditoria mis exigentes en el Escenario 2,
pueda recomponer su nivel de bienestar al nivel inicial. Tal decil
era el séptimo.

Los resultados se muestran en la tabla también. Se
observa que la compensacién necesaria implicaria una baja de la
tasa de interés internacional de 8% sobre su nivel original para
restaurar (hacer 0 la variacién) el bienestar del séptimo decil.

VII. CONCLUSIONES.

En las piginas anteriores he tratade de mostrar que la
metodologia del EGC, puede ser usada con éxito y
fructiferamente para el disefio y la evaluacién de la politica
microecondmica.

En particular los modelos considerados fueron
motivados por cuestiones de relevancia para la economia
argentina, tanto con respecto a la regulacién de mercados, como
a la politica impositiva y el gobierno corporativo.

Se trata de una forina de estudio cuantitativa en un
marco de experimentacién controlada, Gt para la simulacién ex-
ante de los efectos de los régimenes microecondmicos.
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APENDICE. DESCRIPCION AMPLIADA DE UN MODELO DE EQUILIBRIO
GENERAL ORIENTADO AL COMPUTO,

En esta apéndice hacemos una descripcién mds exhaustiva del modelo que se
usa en las simulaciones. Estos modelos tienen las siguientes caracteristicas
{Shoven y Walley, 1992):

1. Estdn construidos sobre sélidas bases microecondémicas.

2. Tienen en cuenta lus interrelaciones entre todas las variables
consideradas. Permiten captar efectos directos e indirectos, superando
asi los enfoques de equilibrio parcial, que consideran sélo el mercado
relevante del sector analizado.

Aseguran la consistencia interna entre todas las variables. Toman
ent cuenta los equilibrios macroecondmicos, los equilibrios sectoriales de oferta
y demanda y los equilibrios institucionales de fuentes y usos de fondos.

Proveen soluciones numéricas, mds alld de los resultados
cualitatives (signe) que indican la direccion del cambio en las variables
enddgenas, como los que se obtienen en los estudios de estdtica comparada.

El MEGC se nutre de los datos recogides por la matriz de
contabilidad social. Bl modelo construide para este trabajo es de tipo
Walrasiano y tiene caracteristicas especiales, descriptas en Chisari et al
(1993), Chisari et al (2003), Chisari y Romero (1994) y Chisari y Ferro
(2005). Se referencia en apéndice.

Los hogares toman decisiones de consumoe, inversion, oferta de
trabajo (decisién trabajo-ocio) y compesicién de portafolio. Estas decisiones
sont el resultado de una maximizacion de utilidad. La funcidn de utilidad fue
modelada en general come una Cobb-Douglas entre todos los bienes.

Los gastos se distribuyen entre hienes nacionales, importados e
inversién. Se supone sustitucién imperfecta entre bienes importades y
nacionales para el consuma. En bienes transables hay sustitucién perfecta y en
bienes no transables hay sustitucion imperfecta. Larestriccién presupuestaria
refleja el gasto total en bienes y servicios, los impuestos directos e indirectos y
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las transferencias entre agentes. Las fuentes de ingresos incluyen el ingreso
laboral, la remuneracién ol capital, y las transferencias del gobierno (substdios
de desempleo, pensiones, etcétera).

Por su lado, el gobierno maximiza el hienestar social general
incluyendo la produccion de los bienes piiblicos empleo, crédito y pensiones.
Las pensiones, servicio de la deuda, inversién y gastos operativos sen una
propercion constante de los ingresos del gobierno. El gobierno enfrenta una
restriccién presupuestaria dada por la recaudacién impesitiva y la emisién de
bonos. El gobierno es un consumidor que demanda sélo bienes del sector 26 al
29°° La funcién de produccién es Cobb-Douglas en factores y Leontief en

consumos intermedios.

Sobre el sector externo se hace el supuesto de pais pequerio,
tomador de precios. La produccién de bienes y servicios en el resto del mundo
es obtenida a partir de una frontera de posibilidades de produccién con tasa
marginal de sustitucién constante, a partir de un tinico factor escaso. El sector
externo se modela a través de un consumidor representative que maximiza
utilidad.

La Argentina enfrenta precios dados para los actives del resto del
mundo, cuyo precio estd exdgenamente determinado como una proporcidn fija
de la remuneracién del valor agregado mundial. Todas las cuentas que
conforman la SAM cumplen con las condiciones de equilibrio agregadas en
bienes y factores (oferta igual a demanda). El déficit de la cuenta corviente se
cubre con movimientos de capitales financieros, representados por emisiones
de bonos domésticos o extranjeros.

Puede existir un excese de oferta en el mercado de trabajo. El
trabajo es un factor homogéneo que recibe una remuneracion igual para todos
los individuos y sectores productivos. La oferta de trabajo la determina el
consumidor, en una decisién trabajo-ocio, sin embargo para el modelo en
cuestion se supuso oferta ineldstica.

El capital fisico es especifico para cada uno de los sectores. El capital
financiero, que es homogéneo, tiene una muy baja sustitucion, de tal manera

 Sector 26: Administracién pfiblica y defensa. Seguridad sodal
obligatoria. Sector 27: Ensefianza. Sector 28: Servidios sociales y de
salud. Sector 29: Otras actividades de servicios comunitarias, sociales y
personales, servicio doméstico.
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que el trabajo queda como el dnico factor variable mévil de la economia
doméstica y el andlisis es entonces de corto plazo.

Los puntos sobre la Matriz de Contabilidad Social tienen un
tratamiento mds extense en Chisari et al (2002). El modelo de equilibrio
general estd basado en la SAM construida para la Argentina de 2003.

La SAM tiene para el propésito del MEGC dos objetivos: organiza la
informacion sobre la economia de un pats y provee la base estadistica para la
creacién de un modelo que respete la Ley de Walras. Con una misma SAM
bdsica pueden construirse MEGC de caracterfsticas diferentes, variando por
ejemplo los cierres del modelo, alguna estructura de mercado o algunas de las
reglas de comportamiento institucional.

Las diferentes cuentas en In SAM delinean los limites del modelo
global. La especificacion de un modelo “completo” requiere que las relaciones
de mercado, de comportamiento y de sistema de cada cuenta de la SAM estén
descriptas en el modelo. Las cuentas de actividad, bienes y factores requieren
la especificacién de mercado (oferta, demanday condiciones de equilibrio). Las
cuentas de los hogares y el gobierno requieren reglas de comportamiento y
restricciones presupuestarias. Las cuentas de Inversion y Resto del Munde
representan los requerimientos macroeconémicos para el balance interno
(ahorro igual a inversidn) y externo (exportaciones mas entradas de capitales
deben igualar las importaciones).

El modelo estd compuesto por 29 sectores de produccion, 10 deciles
de ingreso, el sector gobierno, y e Resto del Mundo. El objetivo de la cuenta
de produccién es establecer el valor agregade (VA) generado por cada sector
econdmico, como diferencia entre el valor bruto de produccisn (VBP) y el
consumo intermedio (CI), determinando a nivel consolidado para la economia
total el producto bruto interno (PBI). La SAM incluye hdsicamente dos
factores de produccién: trabajo y capital, medidos a través de laremuneracion
total de cada uno de ellos en 1997, y actualizados con informacién sectorial de
valor agregado del Ministerio de Economia para el afio 2003. El primero de los
factores, incluye a trabajadores formales, ne formales y no asalariados. En el
segundo, se incluyen el capital fisico y (el capital) externo. Tanto el capital
fisico como el externo se refieren a bienes de capital, pero el dltimo hace
mencién exclusivamente a aquellos de propiedad extranjera.

La Cuenta de Consumo Privado consta de 10 grupos de
consumidores de acuerdo a sus niveles de ingresos (deciles). El gasto en bienes
doméstices e importados que hacen los consumidores mds sus pagos de
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impuestos deben igualar al ingreso disponible que surge de su oferta factorial
y de las transferendias.

Los deciles autocompran tenencias de dinero y de otros activos. Hay
un esfuerzo de integracion con las cuentas financieras de la economia; el
Banco Central y el sistema de seguridad social que se modelizan
explicitamente como productores.

La participacién de cada decil en el consumo de los diferentes bienes
y servicios, junto con la compatibilizacion de los sectores de SAM permitieron
la distribucién del vector consume de los hogares, tanto nadonal como
importado, entre los distintos deciles. El egreso del gobierno se compone de los
sueldos y salarios pagados a los empleados publicos, la compra de bienes y
servicios necesarios para realizar su actividad, el pago de transferencias y las
amortizaciones de deuda piblica pasada. Esto se finanda mediante impuestos
e ingresos no tributarios cobrados tanto a las firmas como a las familias. Bl
déficit o superdvit es el ahorro neto del sector priblico.

El Balance de Pagos se obtuvo de la Secretaria de Programacison
Econémica y Regional del Ministerio de Economia.

El vector de inversién se obtuvo de la matriz insume producto de
Argentina pare 1997 (INDEC, 2001) y fue actualizade a los datos del 2003

con el informe econdmico trimestral del Ministerio de Economia.

La matriz de importaciones se obtuvo del balance de pagos y el
informe econdmico trimestral. Esta permitié obtener los vectores referentes a
los bienes intermedios, el consumo finaly la inversién.

Los productores maximizan beneficies. Consideran no sélo la
remuneracion de los factores sino también los impuestos que tienen que pagar
sobre ellos. Se producen bienes con destino intermedio y final para el
tratamiento impositivo diferencial entre destinos. No hay tratamiente
tecnolégico diferencial entre destinos. Los exportadores son tomadores de
precios. Los productos son obtenidos combinande insumos intermedios y valor
agregado en proporciones fijas. El valor agregade se obtiene combinando
trabajo y capital {con sus respectivas subdivisiones), permitiendo cierto grado
de sustitucin. Las remuneraciones incluyen el pago total al capital y por lo
tanto las amortizaciones. Esto significa que las decisiones de ahorro e
inversién son tomadas por los hogares en el modelo.
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1 Preductores.

Para cada uno de los 29 bienes domésticos considerados se crea un sector SCI,
de produccién de bienes intermedies. Como insumo, utiliza la produccién de
otro sector, el SB, incorporado al modelo para generar ingresos fiscales a
partir de transacciones intermedias que generan efectos de cascada. Ademuds,
los SCI consumen inswrnios importados.

La tecnologia de produccidn utilizada es de coeficientes fijos, y los
precios vienen dados por:

Pas = Zpraij + meijmij
J i

(A1}

donde

P es el precio por unidad del bien j en el subsector SB,

Qy; es el coeficiente de utilizacion de j por unidad de i .

Puy =1+ 4,
(A2)

*
P;es el precio internacional de j,

A?j son las aranceles que el sector i paga sobre sus importaciones j,

m,; es el coeficiente de importacion de j por unidad de i.

SV es el subsector que produce el valor agregado para ser utilizado
en cada subsector de la industria i.

P =(+s)a, w+(1+g)a,r
(A 3
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w y r son las tasas de remuneracién de los factores d, iy d,
cantidades de trabajo y capital utilizadas en la produccion del valor agregado
por unidad, S, y &, son los impuestos efectivos sobre los factores pagados

por las firmas.

El problema de optimizacion de los productores de valor agregado
estd dado por :

max p.qy, — (145, )wL — (1 + g K,
A4q)

sa. gy, = f(LnKi)
(A.5)

Los sectores productivos detallades a continuacién compran una
proporcion constante de la produccién de los sectores SCI y SV. Esta es la
misma para todos los subsectores relacionados a la industria del bien i, es
decir, la tecnologia utilizada para producir un bien es la misma cualquiera
fuera su destino.

SB es el subsector que hace posibles las transacciones intermedias.
El precio del bien i producido en el sector SB se determina de la siguiente
manera:

Psi = (Dericy + Pty J(1+1))
(A 6) :

1, representa la suma de los impuestos a los ingresos brutos,

combustibles y otros indirectos.

Este sector vende toda su produccién al sector SCI que se encarga de
distribuirla al resto de los sectores.

ST es el sector que produce bienes de inversion. Sus precios son:

Py =(Pentcy + Pray 1+ 8) + Prayivay,
A7
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tva,, es la tasa de valor agregado pagado en el sector i. La tinica

industria que paga este impuesto dentro del subsector es Construccién.

SX son industrias que combinan bienes intermedios y valor
agregado para producir una unidad de hienes destinados a la exportacién. Los
precios estdn dados por:

Py = (Peylcy + Prty; Y+ +ix)
(A 8)

Aqui se cargan sobre el producto los derechos de exportacion

8D es el sector que produce bienes finales para consumo doméstico.
Le ecuacién de determinacién de precios es:

Pri =Py + Pr A +1)+ pragtvay,
a9

El cdlculo del impuesto al valor agregado corresponde a la tarifa
equivalente por sector, sobre lu base del valor agregado de los sectores
productores de bienes finales ( y de inversién en el caso de las construcciones).

2 Consume doméstico

CD representa el consurmo privado doméstico. Los consumidores enfrentan
una restriccién presupuestaria donde las fuentes de ingrese son la
remuneracion de los factores y las transferencias del gobierno al sector pasive.

Ellos maximizan utilidad sujeto a su restriccion presupuestaria. Se
considera que el total del ingreso estd destinado a la compra del bien UD, el
cual es la utilidad calculada por el sector SUD a partir de combinaciones de
bienes producidos por los subsectores SD.

0
[ = $)0oL, +7K)+ po RINL-1p) + D, (BY — B,) = punUD;
(A.10)
Esta ecuacion se repite para cada j (que representa a cada decil).

Para calcular el ingreso disponible destinado al consumo se resta del ingreso
total la propensién a ahorrar s y los impuestos personales tp:
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PipUD; = [Z PpCpi+ Z pMz‘CMr':)(l i)

(A 1D

UbD =U(Cy,,...CD,;C,, ,...,CMMBJ.) con n=10.
(A 12)

El sector publico remunera al sector pasive RL en una proporcisn
fija de su ingreso total.

3 Elinversor

Cl representa el comportamiento del inversor privade en la economfu. Recibe
una proporcion del ingreso total disponible del sector privado s, y los destina a
la compra de utilidad obtenida a partir de los bienes de inversién

Z piAP, +Z PuIM, + p, BB = p, Ul
(A., 13} l

Ul =UI(P,,..IP,;IM,,...]M )
(A 14)

UI es la utilidad del bien producide por el sector SUL, comprade por
los sectores piiblico y privado.

4 H sector gobierno

CG es el consumo del sector publico. Compra el bien de utilidad UG producido
por el sector SUG. UG es obtenida por la funcién de produccidn:

UG = UGG ....Gpno L, ,RL,DF,UI ,B,)
(A 15)

Donde GDI son los bienes de consumo comprados por el gobierno,
Lg es el empleo del sector pblico, RL es el sector pasivo y DF son los servicios

de deuda externa.
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Dado el ingreso total del gobierno, RG, se debe cumplir:

PuUG = RG
(A 16}

PG = Z PpGp; +Why + P + PorDF
A 17) l

Y la restriccion presupuestaria del gobierno estd dado por:

RG =1 swL +) gk, +tp[(1 WY L 4Ty K )+ pRLRL} +
! ! J i

Z[Pcnacn + Pyt f (4~ ) +

prawwan%r +

z Potytvap, +Z [Pcnacn + Pu }xiq,ﬂ +
{Z PConit PM;CMu}tmf +

ZA;]- p;ﬁmnquﬁ + Py Bg
p

(A 18)

Luego al realizar la simulacién, la disminucién en algunos de los
términos de la ecuacién a partir de la eliminacion de alguna fuente de ingresos
del sector priblico se deberd compensar aumentando algin o algunos de los
términos restantes.

5  El Sector externo

Por el lado del consumo, este sector se modeliza con un tnico consumidor,
dotado con dos factores: VF que es utilizado en la funcién de produccién y DF
que es la dotacion de capital utilizada por el gobierno doméstico. Nétese que el
capital doméstico y el extranjero no son sustitutos y son inmédviles entre
paises.

Este consumidor se descompone en dos partes, una que recibe el
ingreso y otra que cornpra los bienes.

T TV T T W P PGSR PR S SRR T Y Y SPCH R Ipr T e T RO L N
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La restriccién presupuestaria es

PveVF + po.DF + p,(B) - B,) = p,.UF
(A 19)

el productor de utilidad tiene una funcién de produccion que
depende de las exportaciones mundiales

UF =UF(X,,...X ., XR,....XR,,B;)
(4 20}

donde /YRI son las exportaciones del resto del mundo y

PorUF = Z (PuX,+ p:XRi)
(A. 21) l

por el lado de la produccién los productos externos utilizan VF y lo
transforman de acuerdo a

T{(XR +M, FF)=0
PuVF =3 p/(M,+XR)
(A.22)
los productores externo producen el total de bienes que se transan

internacionalmente menos los de exportacién producidos internamente. Parte
de ellos ingresan al pais como importacianes

6  Las condiciones de equilibrio

En los mercados de bienes se tendrdn que cumplir las condiciones de equilibrio
entre cantidades ofrecidas y demandadas:
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g, =4p; +9cn Y45+ 4 T

dp =Cpn t Gy,
q,=1P,

qxl‘ = X:‘

qp = Z A Gey
Gen = A4

4y = 9p 4,

(A 23)

CME+IMi+ZmﬁqCU :Mi

(A 24)
Por su parte, en los mercados de factores deberdn verificarse:
XR. = XRs
_ Ro

S B, +B,+B, =B

5
S L+L,=Ls

i
> K, =Ks

i
(A 25)

La segunda condicién corresponde al cambio de posiciones
patrimoniales, resumida en un tnico mercado de bonos.
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Por el doctor ALBERTO PORTO
Académico de Ninero

INTRODUCCION.

LA INDUSTRIA DE LA EDUCACION UNIVERSITARIA;
IMPORTANCIA Y TEMAS DE ESTUDIO.

La industria de la educacién universitaria es de gran
importancia cuantitativa y de gran complejidad. En la érbita
pibiica existen 1,3 millones de estudiantes, 135.000 personas
ocupadas entre docentes y no docentes y un  presupuesto
equivalente a 0,6% del PBI (afio 2006). Es una industria con
miltiples plantas: en 2006 habfa 39 universidades piblicas. Es
también una industria multiproducto en la que, en mas de 320
Facultades, se cursan m4s de 1300 carreras de grado (1994). Un
rasgo distintivo de estas Institudones Pablicas es que gozan de
una amplia autonomia para su gobierno y funcienamiento.

La magnitud y la complejidad hacen que sean varios los
temas de estudio desde la 6ptica de la economia. Mucha de la
discusién sobre la educacién universitaria esta centrada en lo que
Olivera (1964) denominé la “macroeconomfa de la educacién
universitaria”, o sea, el porcentaje del PEI que se destina a esa
finalidad. Pero existen otros problemas como la participacién
publico-privada, la distribucién del presupuesto piblico entre las
Universidades y entre las Facultades dentro de cada Universidad,

* Comunicacién presentada en la sesi¢n ordinaria privada del 20 de junic de 2007.
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el tamario y la descentralizacién éptima de las Universidades y
Facultades, los mecanismos de admisién y regularidad de los
estudiantes, la forma de gobierno, los incentivos de las
autoridades, las caracteristicas del mercado de trabajo de los
docentes universitarios y el rol de la industria en la distribucién
del ingreso, de las influendas y del poder dentro de la sociedad.

LA RELACION ALUMNO-UNIVERSIDAD,

De esa amplia gama de problemas, éste trabajo se ocupa
de la relacién alumno-universidad. En esta relacién hay tres
etapas que son de importancia para la politica universitaria (Di
Gresia, et. al, 2005). La primera, que constituye uno de los temas
mis debatidos en la Universidad, es la de los mecanismos de
admisién o ingreso. El ingreso irrestricto, el racionamiento por
precios (arancel) y los métodos alternativos (p.ej.cursos y/o
exdmenes de ingreso) presentan ventajas y desventajas y la
eleccién del mecanismo de admisién constituye una cuestién
abierta y en debate. El problema es importante porque el
racionamiento por precios, que bajo dertas condiciones equilibra
eficientemente la oferta y la demanda, puede no ser aceptado por
1a sociedad -ya que se considera que el acceso a la universidad no
deberia depender del ingreso del estudiante y de su familia-, ni
por las instituciones académicas —que desean contar con los
alumnos de mayor capacidad y aptitud para la vida universitaria
{Peltzman, 1972; Clotfelter, et.al, 1991). Segin el mecanismo de
admisién quedari determinado quienes ingresan, cuales son su
caracteristicas personales y las de su familia, su situacién
econdmica, etc {(Ennis y Porto, 2000).

Los mecanismos de admisién han estado por largo
tiempo en debate en la Argentina. La legislacién y la practica
han sido zigzagueantes reflejando que la sociedad y los politicos
no han encontrado una respuesta para el “trade-off” entre la
eficiencia y la equidad -a veces planteado como calidad versus
democratizacién- implicado por los dos sistemas extremos de
admisién: el “ingreso irrestricto” -sin cupos y/o exdmenes de
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ingreso y/o gratuito- y el “ingreso restringido” —con cupos y/o
exdimenes de ingreso y/o arancelamiento. El repaso de la
legislacién muestra que la primera norma fue la Ley Avellaneda
No 1597 de 1885, que dejé a las Facultades las decisiones sobre
los mecanismos de admisién. Esa ley rigi6 hasta que, por la via de
las leyes 13.031/47 y 14297/53, se dej6 esa atribucién a cargo
del Consejo Nacional Universitario, que eliminé los aranceles y
los exdmenes de ingreso. Conla caida de Perén se volvid a la Ley
Avellaneda. En la Ley 17245/67 se establecié que era el Consejo
de Rectores el que decidia sobre las condiciones de admisién, en
tanto que las Facultades regulaban las condiciones de ingreso a
través de sus Consejos Académicos. Con ia Ley 20.654/74 se
volvié al ingreso irrestricto y en 1976 se reestablecieron los
eximenes de ingreso y los cupos por Facultades. Las leyes
23151/84 y 23568/88 retomaron el ingreso irrestricto. Por
tiltimo, la Ley 24521/95 otorgé flexibilidad a las Instituciones
para fijar las condiciones de ingreso.

Es interesante notar que en tanto la Constitucién de 1853 no
hacia referencia explicita a lag universidades®, en la Constitucién
de 1994 se las incluy6 en el Art. 75 inc. 19, que fija entre las
atribuciones del Congreso Nacional la de “Sancionar leyes de
organizacion y de base de la educacién que .aseguren la igualdad
de oportunidades y posibilidades sin discriminacién alguna; y que
garanticen los principios de gratuidad y equidad de la educacién
publica estatal y la autonomia y autarquia de las universidades
nacicnales”,

La segunda etapa es la relativa a la vida del estudiante
universitario propiamente dicha. Algunas de las preguntas en
esta etapa son cémo medir €l rendimiento de los estudiantes y
cuiles son sus determinantes. El estudio de este tema es
importante por varias razones. En primer lugar, porque permite
conocer las caracteristicas del cornplejo proceso de produccién
universitaria en el que resulta dificil definir los insumos y los

! [l Congreso Nacional tenfa la atribucién de aprobar los Estatutos de las
Umniversidades Nacionales.
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productos. En segundo lugar, porque ciertas medidas del
rendimiento estudiantil son reguladas por la Ley de Educacién
Superior y/o por las Universidades o Facultades, y se utilizan para
determinar la condicién de alumno regular. En tercer lugar,
porque el conocimiento de la funcisn de produccion de esta
industria puede arrojar luz al momento de evaluar politicas
universitarias tales como el financiamiento de las instituciones y
de los alumnos.

La tercera etapa es la de finalizacién de la vida
universitaria del estudiante sea por abandono o por graduacién,
Para log estudiantes y sus familias, para las universidades y para
la sociedad, el producto prindpal de la educacién universitaria es
el graduado. La graduadén es el producto de la educacién
universitaria y las preguntas a responder son, entre otras:
cudntos se gradian y las caracteristicas de los graduados, cudl es
la duracién de la carrera, cudnto capital humano han incorporado
los estudiantes graduvados, cuiles son los determinantes del
rendimiento de los estudiantes graduados y en cudnto respondié
la institucién a las expectativas de los estudiantes.

MECANISMOS DE ADMISION Y RENDIMIENTO DE LOS
ESTUDIANTES.

Este trabajo se ocupa de un aspecto vinculado con las
dos primeras etapas, estudiando la reladén entre los mecanismos
de admisién y el rendimiento académico de los estudiantes. Se
basa en trabajos empiricos realizados para las Facultades de
Ciencias Bconéinicas de seis universidades publicas: Cordoba,
Cuyo, La Plata, Mar del Plata, Rosario y Tucumin’. Enla Tablal
se presentan las caracteristicas de las poblaciones y/o muestras
utilizadas en cada trabajo.

% Recopilados en Porto, ed. 2007.
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Un primer resultado que se obtiene de la comparacién es
que, contrariamente a la creencia general de que el ingreso a las
unjversidades piblicas es irrestricto, las facultades utilizan
mecanismos de admisién alternativos, tal como puede apreciarse
en la Tabla II. Estos mecanismos van desde cursillos de
nivelacién con y sin obligacién de aprobacién (Cuyo y Rosario,
respectivamente), curso de nivelacién con cursada obligatoria y
posibilidad de aprobarlo a lo largo del afio (Cérdoba), exdmenes
de ingreso con obligadén de aprobacién con un puntaje minimo
(Mar del Plata) y obligacién de aprobar ciertas materias para
obtener la condicién de alumno regular (Tucumén y La Plata).

Como se vio antes, esta variacién estd posibilitada por la
Ley de Educacién Superior (24521/95) que otorga a las
universidades flexibilidad para establecer regimenes alternativos.
Segin el art. 29 “Las instituciones universitarias tendrin
autonomia académica e institudonal, que comprende
bdsicamente las siguientes atribuciones:...j) Establecer el
régimen de admisién, permanencia y promocién de los
estudiantes, asf como el régimen de equivalencias”. El art. 35
establece que para ingresar como alumno a las instituciones
universitarias se requerird haber aprobado el nivel medio o el
dco polimodal de ensefanza........ “y cumplir con los demds
requisitos del sistema de admisién que cada institucién
establezca”.

El art. 29, en el misino inciso, también le da flexibilidad
a las universidades para disponer el régimen de permanencia y
promocién de los estudiantes. Esa flexibilidad esti regulada por
el art. 50 de la Ley que establece que “Cada institudén dictari
normas sobre regularidad en los estudios, que establezcan el
rendimiento académico minimo exigible, debiendo preverse que
los alumnos aprueben por lo menos dos (2} materias por afio,
salvo cuando el plan de estudios prevea menos de cuatro (4)
asignaturas anuales, en cuyo caso deben aprobar una (1) como
minimo. En las universidades con mas de cincuenta mil (50.000)
estudiantes, el répgimen de admisién, permanencia y promocién
de los estudiantes ser4 definido a nivel de cada facultad o unidad
académica equivalente. La regulacién del art. 50 fija entonces un
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rendimiento académico minimo exigible a nivel de instituciones y
amplia la flexibilidad a nivel de facultades o unidad académica
equivalente, en cuanto a admisién, permanencia y promocién
para las universidades de mas de 50.000 estudiantes.

LA FUNCION DE PRODUCCION EDUCATIVA.

Para el estudio del rendimiento estudiantl se utiliza, en
general, el enfoque de funcién de produccién educativa. Olivera
(1964) expresa que “La educacién, en derto sentido, es una rama
de la produccién. Al igual que las demas industrias, utiliza
recursos humanos y materiales, emplea trabajo y capital y
obtiene mediante ellos determinados productos” (pg. 103). Enla
misma linea Hanushek (1979, 1986) expresa que “Education is a
service that transform fixed quantities of inputs (that is,
individuals) into individuals with different qualities” (pg. 1150).
Para la estimacién de la fundén de producddn educativa es
necesario definir el “rendimiento” o “producto” estudiantil y sus
variables explicativas®.

Los estudios empiricos en los que se basa este trabajo
utilizan distintas medidas de rendimiento y distintas variables
explicativas, elecciones que en casi todos los casos estuvieron
condicionadas por la disponibilidad de informacién (Tabla I1).

1.1 Medidas de rendimiento estudiantil.

La medicién del rendimiento de los estudiantes, en
cualquier nivel de la ensefianza, ha sido preocupacién de
investigadores de distintas disdplinas. En todos los casos,
constituye una tarea compleja. Se considera que los resultados de

3 para detalles sobre la eleccién de las variables y su justificacién ver, entre otros,
Hanushek (1979, 19886}, Betts y Morell (1999) y Di Gresia, et. al. (2005).
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distintas pruebas de evaluacién, o algin tipo de promedic de
notas obtenidas en las materias rendidas o aprobadas, puede ser
un primer indicador. Si dos alumnos iguales en otros aspectos
obtienen distintas notas en las pruebas o exdmenes, esa
diferencia estarfa indicando que incorporé m4s capital humano el
alumno que obtuvo la nota mayor. Se supone que a mayor nota,
mayor incorporacion de capital humano y mayores ingresos
futuros esperados®. También puede suponerse que en el casodela
educacién como bien de consumo, la nota mas alta es indicador
de mayor utilidad directa. Un potencial problema con este tipo de
medida es que las distintas materias de una carrera y/o de
distintas carreras y/o de distintas universidades pueden utilizar
métodos dispares de correccién de exdmenes®. Por imperfecta
que resulte esta medida, es de uso habitual y puede considerarse
una primera aproximacién.

* Hay evidencia, tanto nacional como internacional, sobre los efectos positivos de
la educacién sobre los ingresos futuros de las personas, “Education is an investment
that creates economic values by increasing student’s skills and future earming power.
Impressive empirical evidence supports this point” (Flyer and Rosen, 1996). Es
menos clara la evidencia empirica sobre Ia relacién entre los resultades de
distintos tipos de pruebas de evaluacién o promedio en los estudios e ingresos
futuros. Esta divergencia sugjere que los promedios no constituyen una buena
medida de los conocimientos adquiridos que tienen valor econémico {(Card and
Krueger, 1996). Gallacher {en Porto, ed. 2007) encuentra que estudiantes con
menores promedios iniciales pueden superar a otros “m4s atractivos” al momento
del ingreso. No obstante varios estudios han encontrado asociacién positiva y
significativa entre el promedio (y medidas relacionadas) y los ingresos futuros
(Betts and Morell, 1399).

5 McGuckin and Winkler (1979), en un estudio aplicado al caso estadounidense,
concluyen que el promedio (GPA o Grade Point Average) no es una buena medida
debido a la varianza de los métodos de asignacién de notas entre Departamentos.
Como medida mds objetiva de calidad educadva proponen utilizar la nota
obrenida en el GRE (Graduate Record Examination), eximen en el cual los
estudiantes son evaluados por un ente dnico (ETS o Bducational Testing Services,
Princeton, USA). En un estudio para la Facultad de Ciencias Econdmicas de la
Universidad Nacional de La Plata, Di Gresia y Porto {2006) encuentran poca
variabilidad en los promedios comparada con la variabilidad de la cantidad de
materias aprobadas por afie, razén por la que se indinan por ésta Giltima medida.
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Otras medidas pueden también ser significativas, ya sea
complementando o sustituyendo al promedio. Una medida
simple es considerar que el “producto” del proceso educativo es el
nimero de materias aprobadas por afio. Este es un indicador de
productividad media del estudiante en el que el producto total es
igual a la cantidad de materias aprobadas y el insumo es la
cantidad de arios desde el ingreso a la Facultad Bs mis
productivo, o tiene mayor rendimiento, el alumno con mayor
cantidad promedio anual de materias aprobadas. La idea es que el
alumno incorpora en menos tiempo el capital humano, lo que le
permitird obtener mis ripidamente ingresos mis altos. Para la
sociedad el costo total es menor, ya que es menor el tiempo de
permanencia del estudiante en la Facultad. Hay también menos
riesgo de que los conocimientos adquiridos se tornen obsoletos.
Esta medida fisica se puede complementar con la anterior de
modo de obtener un valor de la productividad media del
estudiante. De dos alumnos con la misma productividad media,
se supone que tendri mejor desempefio aquel que tenga
promedio mayor.

La legislacién y los reglamentos de nuestro pafs utilizan
estos indicadores de rendimiento. Por un lado, la Ley de
Educacién Superior al disponer que se debe aprobar un derto
nimero minimo de materias por afio para mantener la situacién
de alumno regular. Por otro lado, el Reglamento de Becas del
Ministerio de Educacdén de la Nacién incorpora entre los
requisitos para aspirar a una beca los de curnplir con el minimo
de materias que exige la Ley de Educacién superior para ser
alumno regular y tener un promedio en la carrera no inferior alos
siete puntos, incluyendo aplazos.

Todas estas medidas de rendimiento del estudiante
consideran sélo su desempefio en la Facultad. Para un estudiante
que trabaja, este tipo de medidas de rendimiento pueden no ser
adecuadas, ya que ademis de los conocimientos adquiridos en la
Facultad, habri obtenido ciertas habilidades y experiendia laboral
que tienen valor econémico. En la definicién del rendimiento de
los estudiantes existe otro enfoque (Card y Krueger, 1996) en el
que lo relevante son las medidas basadas en los mayores ingresos
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futuros de los estudiantes, debidos a la incorporacién de capital
humano en la Facultad, entre otros factores. La ventaja de esta
medida es que se basa en el valor de mercado de los
conocimientos adquiridos. Una desventaja surge con el
componente bien de consumo de la educacién, que no tiene
expresion monetaria. Adn cuando la medida monetaria fuera la
adecuada, surge el problema de determinar a partir de que
momento se computan los retornos de la educacién va que el
dclo de vida no estd dividido en forma clara entre afios de
aprendizaje y afios de trabajo y los resultados empiricos
disponibles son muy sensibles a la eleccién de fechas (Light,
1998).

Factores explicativos del rendimiento estudiantil.

Un segundo paso es la identificacién de factores explicativos
del rendimiento de los estudiantes, en cualguiera de las versiones
mencionadas u otras posibles. Estos factores se agrupan en
cuatro conjuntos:

(i} El primero estid conformado por la universidad y la
carrera que cursa el estudiante. La universidad puede
influir per se en el rendimiento por varias razones. El
"ambiente universitaric” (no es lo mismo en la
Universidad Nacional de Buenos Aires, en la Universidad
Nacional de Cérdoba o en la Universidad Nacional de La
Plata, con tradicién de un siglo o més de existencia, que
en las de reciente creacién), el tamafio y la ubicacién
geografica, las técnicas de aprendizaje, son todos
factores que varfan entre universidades. Por otro lado, la
motivacién de los estudiantes puede ser distinta entre
carreras, relacionada con las caracteristicas de los
mercados laborales asociados. En el mercado laboral se
pueden ponderar distintos atributos de los estudiantes
de acuerdo con la carrera que estudié. Por ejemplo, en
una carrera mas tedrica y orientada hacia el trabajo
académico puede valorarse mas el promedio y la



136

(ii)

ALBERTO PORTO

duracién de la carrera (cuanto mdis préxima a la tedrica
mejor) que en las carreras profesionales en las que la
experiencia laboral mientras fue estudiante puede ser
ponderada positivamente. Ademis, el grado de
dificultad de cada carrera puede no ser el mismo.

Un segundo grupo comprende aquellas variables que
representan caracteristicas personales del estudiante y
de su familia. En este grupo se encuentran, entre otras:
sexo, nacionalidad, estado civil, educacién del padre y de
la madre, situacién habitacional, situacién laboral
(trabaja / no trabaja) y fuente de los ingresos del
estudiante (trabajo personal, aporte familiar, beca y
combinaciones de esas fuentes). La educacién de los
padres es considerada en general un factor importante
para explicar el rendimiento estudiantil. Laidea es que a
mayor la cantidad de afios de educacién de los padres,
mayor es ¢l tiempo dedicado al apoyo del estudiante, v
ademds, mayor la calidad de la supervisién al estudiante.
En cuanto a la situacién habitacdional se considera, por
un lado, si el estudiante tuvo que mudarse de su lugar de
origen para asistir a la universidad. Esta variable puede
tener distintos impactos sobre el rendimiento. El
mudarse puede generar sensacién de desarraigo y
apartamiento de la familia y tener impacto negativo. O
puede generarle mis tiempo libre y permitirle una mas
ripida integracién al "ambiente universitario’, con
impacto positivo. Por otro lado, es diferente la situacién
de los estudiantes que deben viajar de una jurisdiccién a
otra (por ejemplo, Municipalidad) para asistir a la
Facultad. El estudiante que viaja de una jurisdiccién a
otra enfrenta "costos de commuting”, entre los que es
especialmente importante el costo de oportunidad del
tiempo y el esfuerzo que insumen los traslados. Se
espera que el rendimiento sea menor para este grupo de
estudiantes.

(iti) En un tercer grupo se incluye el tipo de escuela

secundaria a la que asistié el estudiante. Por razones de
disponibilidad de datos, en general, se diferencia
solamente entre escuela secundaria piblica y privada.
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{iv) El cuarto grupo incluye los “afios desde el ingreso” y el
“afio que cursa”. Estas variables representan la etapa
temporal del proceso de produccién en la que se
encuentra el estudiante,

RESULTADOS E IMPLICANCIAS PARA LA POLITICA
UNIVERSITARIA,

El examen empirico realizado para las seis Facultades de
Ciencias Econémicas (Tablas IIl y IV) permite obtener algunos
resultados de interés.

En primer lugar, que el rendimiento académico de los
aspirantes a ingresar y/o de los estudiantes es bajo.

En Cuyo, sélo un tercio de los aspirantes pudo ingresar. De
los ingresantes, el 33% aprobé los tres eximenes finales en
tanto que el 61% aprobé los recuperatorios.

En Tucumin, de 1a cohorte 2001, sélo el 47% de los alumnos
continuaron sus estudios al afio siguiente al de su
inscripcién,

En Rosario —cohorte 1991 - después de seis afios de iniciados
los estudios, sélo el 3,2% de los alumnos se habia graduado,
el 33% no tenia ninguna materia aprobada, el 11% habia
rendido una sola materia y el resto tenia entre 2 y 33
materias.

En Rosario —cohorte 1995- se registré un alto grado de
ausentismo a las pruebas de nivelacién (un tercio del total de
los inscriptos) que es un indicador inicial de desercién. Sélo
el 20% de los inscriptos lograron aprobar las dos materias
bdsicas en el término de un ciclo lectivo.

En Mar del Plata, en 2004, ¢! 40% de los inscriptos no se
presentd a rendir el exdmen de ingreso. Sélo aprobaron el
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examen de ingreso el 23% de los inscriptos y el 68% de los
que lo rindieron.

En Cérdoba, el curso de nivelacién fue aprobade —cohorte
2003- por alrededor del 75% de los alumnos inscriptos.

En La Plata —cohorte 2003- las tres materias basicas fueron
aprobadas en el tiempo tebrico por el 4,7% de los
ingresantes. Luego de tres afos en la Facultad el 57,2% de
los ingresantes no habia aprobado ninguna materia.

En segundo lugar, al estudiar las caracteristicas de las
poblaciones y/o muestras de los distintos trabajos surge una
regularidad interesante, que tiene implicancias para el
financiamiento de las universidades: un gran porcentaje de los
alumnos tiene como lugar de nacimiento y/o procedencia la
ciudad donde se encuentra la universidad. Esos porcentajes son
del 78% en Mendoza, 79% en Rosario, 60% en La Plata y
alrededor de 50% en Cérdoba.

En tercer lugar, con referencia a las variables explicativas
del rendimiento estudiantil, resulta que

(i) Las variables explicativas individuales (sexo, edad,
etc) no presentan regularidad como determinantes
del rendimiento, siendo significativas en algunos
€asos pero no en otros;

(i} La educacién de los padres afecta positiva y
significativamente el rendimiento;

(iii) La asistencia a escuela secundaria privada es
significativa y su influencia sobre el rendimiento es
positiva;

(iv) el promedio de la escuela secundaria es una variable
significativa y el efecto es positivo;

(v) el desempefio en los exdmenes de ingreso y/o en los
ciclos iniciales son determinantes de los logros
académicos posteriores.
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Estos resultados tienen implicancias para el disefio de la

politica universitaria. En particular, deben destacarse los
siguientes,

{a)
(b)

(0

(d)

{e)

el logro de la igualdad de oportunidades y la equidad va
mas alla de la gratuidad;

la transicién escuela secundaria-universidad deberia
concentrar los esfuerzos para mejorar el rendimiento de
los alumnos universitarios (ingreso, incorporacién de
capital humano, duracién de la carrera, graduacién)®.
Este resultado era el esperable ya que la educacién es un
procese acumulativo, aspecto no siempre contemplado
en los estudios empiricos ( “..while education is
cumulative, frequently only contemporaneous measures
of inputs are available, leading to measurement and
specification errors”, Hanushek, 1979, pg. 1156);

los eximenes de ingreso son aprobados por un
porcentaje bajo de alumnos y cuando no existen, la
seleccién se traslada a alguna(s) materia(s) que debe(n)
aprobarse obligatoriamente para lograr la condicién de
alumno regular;

un determinante importante es la educacién de los
padres. Las politicas educativas tienen en esta cuestién
un desafio muy dificil para enfrentar, ya que exigen
distinguir entre las “circunstancias” que son exégenas el
individuo y el “esfuerzo” que es una variable de su
eleccién. Las politicas de igualdad de oportunidades
deben disenarse de modo de compensar con recursos
externos las diferencias de circunstancias, no de
esfuerzos (Roemer, 1998);

dada la jerarquia territorial de los servicios de educacién
universitaria, los gobiernos sub-nacionales (provincias y
municipalidades) deberian  colaborar para el
financiamiento de sus actividades. Los habitantes de

# Es interesante tener en cuenta que en la Argentina el porcentaje de alumnos que
completan el secundario e ingresan a ia universidad es alto comparado con otros
paises. El problema es que es también alto el porcentaje de abandono de los
estudios universitarios.
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estas provincias y ciudades reciben beneficios debido ala
radicacién de la Universidad y a su financiamiento con el
presupuesto nacional. Por un lado, los beneficios
directos de esos habitantes y, por otro lado, los
indirectos por las externalidades debidas a la
caracteristica de “ciudad universitaria”;

) los resultados de los estudios tienen también
implicancias para los mecanismos de distribucién del
presupuesto entre las universidades y entre las
facultades dentro de una universidad. $ila distribucién
se efectia —total o parcialmente- segin el ndmero de
alumnos, con independencia del rendimiento académico,
los incentivos de los administradores universitarios
tenderdn a maximizar el nimero de ingresantes y su
permanencia a lo largo del tiempo -—sujeto a otras
restricciones, como p.€j. el espacio fisico. Se incentiva la
eleccién de mecanismos de admisién y regimenes de
regularidad con bajas exigencias, lo que ademds evita
conflictos con las representaciones de los estudiantes’.

Un denominador comiin de los trabajos es el bajo poder
explicativo de las estimaciones econométricas del rendimiento
estudiantil. Esto sugiere que existen factores no observables que
juegan un rol importante y que deben ser incorporados en las
estimaciones de modo de disefiar politicas pablicas adecuadas
para fomentar la igualdad de oportunidades. En Sosa Escudero
(2005) y Sosa Escudero, et. al. {2006) se demuestra que la forma
correcta de tratar el tema es estimar el efecto de las variables
observables sobre la distribucién condidonal de los
rendimientos. La conclusién de esos trabajos es que los efectos

7 Esta cuestién de los incentivos es importante pues en alguna medida condiciona
el modelo a utilizar para estudiar la economia de la educacién universitaria. Dos
modelos muy utilizados son los de minmimizacién del costo y de maximizacidn del
beneficio, en base al que se analizan los costos, la canasta éptima de bienes, los
precios éptimos y la distribucién de los costos y beneficios de la actividad. Pero en
vista de las restricciones e incentivos que enfreptan las autoridades
universitarias, Feldstein (1993) sugiere que el modelo de maximizacién de la
utilidad por parte de estas autoridades es el m4s apropiade.
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NUEVAS IDEAS ECONOMICAS: IMPACTO DEL
“CONOCIMIENTO”

Por el doctor JAVIER R. VILLANUEVA
Académice de Nimero

INTRODUCCION

Desde mediados de la década del setenta y
profundizdndose hasta el presente, las innovaciones tecnoldgicas,
la movilidad internacional creciente de factores y el llamado
globalismo fueron generando la expansién de una serie de ideas
que, atn cuando en muchos casos reflejaban propuestas
formuladas anteriormente, trataban sin embarge de formar
conjuntos que reemplazaran en alguna medida las concepciones
existentes. Asi se dio origen a las llamadas “nueva economfa”,
“nueva teoria del conocimiento”, “nueva teoria del comercio
internacional”’y “nueva teoria de la empresa”. Una de las daves
de todos estos cambios ha consistido en poner un énfasis especial
en la importancia del “conocimiento” en todo lo relacionado con
lag actividades econémicas.

Existe cierta coincidencia, entre muchos autores, en
considerar que las nuevas corrientes de la teoria tienen sus
origenes en el desarrollo de una nueva “revolucién tecnolégica”
similar a lo experimentado en temas de transportes y de
procesamiento de materiales en el siglo XIX (Bradford De Long,
2001). Los fuertes cambios generados por las nuevas corrientes
tecnoldgicas, se ha sostenido, han tenido un impacto destacable,

" Comunicacién realizada en la sesién ordinaria privada del 15 de agosto de 2007,
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tanto en lo social como en lo econdémico. En 1976, decia N.
Rosenberg que “en tanto el cambio tecnoldgico que antes era
tomado como un fenémeno exdgeno que se conaetaba sin
ninguna influencia directa en las fuerzas econdmicas, ahora se
empieza a verlo como algo que puede ser explicado enteramente
por las fuerzas econdmicas... (asi entonces) ... me encuentro en
una extrafia pero inevitable posicién de tener que criticar a los
economistas por acordar insuficiente atencién a los aspectos
econémicos de las actividades inventivas”.

La crisis del petréleo de 1973 y los temores generados
por las reflexiones sobre los “Limites del Crecimiento” (1972)
relacionados con el agotamiento de los recursos naturales y la
contaminacién ambiental, daban lugar a que se buscara una
salida a través de la inteligencia humana y el “conocimiento” que,
se entendia no presentaban tantas limitaciones ni agotamientos
posibles. Ademss, en tanto que los pafses y/o las empresas
poseedoras de recursos naturales universalmente limitados
podfan, a través del dominio de los mismos, establecer posiciones
de rentas monop6licas y de poder internacional, se fue generando
la idea de que a través del “conodimiento” y de las innovaciones
que el mismo pudiera generar podrian superarse las escaseces de
“natura” y atin establecer situaciones monopélicas y la presencia
de sostenibles “ventajas competitivas”.

Poco a poco, en la segunda mitad de los setenta, se
fueron realizando estudios sobre estos temas. En los ochenta, se
fueron consolidando y difundiendo las nuevas posiciones
intelectuales y, entonces, algunos aportes claves establecieron las
bases y puntos de partida para muchos de los esquemas de
anilisis que posteriormente se fueron desarrollando. En 1982,
por ejemplo, aparecié el frecuentemente citado libro de R R.
Nelson and S. G. Winter {An Evolutionary Theory of Economic
Change, USA) en el que los autores mencionados procuraron
superar las “ideas ortodoxas” existentes a través de varias
propuestas, tales como: 1) teoria “evolucionista” de la empresa; 2)
reconstruccién “endégena” de las férmulas de crecimiento
econémico; 3) apelacién a los aportes de la “innovacién
Schumpeteriana” (“destruccién creadora™; 4} definicién, empleo
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e interrelaciones entre el “conocimiento ticito” y el “explicito”.
En sintesis, la propuesta de Nelson and Winter era que “una
importante construccién de los fundamentos de nuestra
disciplina es una precondicién para lograr un significativo
crecimiento en nuestre entendimiente de los cambios
econdmicas”.

También en los ochenta, aunque con posterioridad a
Nelson and Winter, Romer (1986 y 1990), Lucas (1988) y
Grossman and Helpman (1991) fueron estableciendo los
lineamientos bdsicos de los nuevos modelos de crecimiento
“endégeno”, poniendo para ello especial énfasis en el desarrollo
tecnoldgico “intra empresa” y en la importancia que debia
asignarse al “conocimiento” y al latnado “capital humanao”.

En las palabras de Romer (1986), en el modelo
“enddgeno, el cambio tecnolégico... el crecimiento a largo plazo
es propulsado principalmente por la acumulacién de
conocimientos realizados por agentes que buscaran la
maximizacién de los beneficios y tuvieran una visién del futuro”.
Grossman and Helpman (1991) remarcaban que eran las firmas
las que invertian en Investigacién y Desarrollo cuando vefan
“perspectivas de obtener rendimientos... resultado, muchas
veces, de producdir bienes imperfectamente competitivos...”

Comenzando en la década del noventa y acentuindose
considerablemente desde entonces, se fue otorgando creciente
apoyo intelectual y prictico a la idea de que las empresas debian
sostener los beneficios de sus “ventajas competitivas” a través de
la aplicacién de estrategias y mecanismos de organizacién
relacicnados con el empleo y la expansién mis eficiente del
“conocimiento”. Estas tendencias fueron consoliddndose a través
del tiempo, dando lugar a una verdadera multitud de reflexiones,
estudios y publicaciones sobre estos temas. Las numerosas
propuestas tendian, en general, a coincidir en sefialar que debia
ponerse una mayor y especial atencién a todo lo relacionado con
la “gestidn del conocimiento” (“knowledge management”). Tanto
en los paises avanzados, como en aquellos que aspiraran a
concretar el logro de avances econémicos. La clave de todas las
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propuestas intelectuales mencionadas ha consistido en sefalar
que las posibilidades de crear y sostener las “ventajas
competitivas™ se apoyaban en la innovacién y en el necesario
“conocimiento”. En muchos de los aportes se ha insistide en
mencionar las ideas de Schumpeter y el “evolucionismo
empresario” que debia permitir continuar avanzando y, al mismo
tiempo, adaptandose creativamente a las nuevas condiciones que
pudieran ir surgiendo, tanto en el contexto externo como en el
interno de la empresa.

Las nuevas orientaciones econdmicas tuvieron también
un claro impacto en todo lo reladonado con las ideas
predominantes en materia de comercio internacional. Las
“ventajas comparativas” fueron siendo enfrentadas, en muchos
casos, por las llamadas “ventajas competitivas”. Estas tltimas
apoyadas en la diferendiacién del producto y en los avances que
pudieran producirse en los métodos de produccién y en las
economias de escala.

ESTRATEGIAS DE “CONOCIMIENTO” EN PAISES E
INSTITUCIONES

Las tendencias relacionadas con el “conocimiento”
mencionadas en los péarrafos previos también se fueron
expresando en varios organismos internacionales y en un derto
namero de pafses. En 1999, la OECD (Sdence, Technology and
Industry Scoreboard) sefialaba que “Hoy, el rdpido avance de las
ciencias y de la tecnologfa indican que la economia de los paises
de la OECD se encuentra basada, en forma creciente, en el
conodirniento... Hoy se busca incluir directamente al
conocimiento en las fundones de produccién”. La UNESCO
(Informe Mundial: Hacia las Sociedades de Conocimiento) decia
en 2005: “En una econormia mundial del conocimiento, donde ta
capacidad de innovar es Ia piedra angular de la competitividad, el
fomento de una cultura de la innovacién equivale a propiciar la
difusién rdpida de invenciones e ideas a una sociedad en su
conjunto... el empresario es el mediador que transforma las
invenciones en innovaciones econdmicas...”
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El Banco Mundial desarroll6 un Banco de Conocimiento
(Knowledge Management for Organizacional Capacity, 1998) a
través del cual se comprometia a "...desarrollar un sistema de
gestion de conocimiento, de clase mundial, para mejorar y
expandir la participacién del desarrollo de conocimiento en los
clientes y asociados”. En marzo de 2000, se reunié en Lishoa el
Consejo Europeo de la UE para acordar un nueve objetivo
estratégico para la Unién. El proyecto consistia en “convertirse
en la més competitiva y dindmica economia en el mundo, basada
en el conocimiento y capaz de lograr un desarrollo econémico
sostenible...”

Muchos paises fueron también plegindose al desarrollo
de estrategias econémicas que basadas en el “conocimiento” les
permitiera lograr la concrecién de un sostenido crecimiento. En
los parrafos que siguen mencionaremos, como ejemplo, algunos
casos interesantes. En Estados Unidos, 2005 se establecié la Ley
(Nacional Innovation Act) que sefialaba que “...el objetivo... era
asegurar el papel global de América como lider en innovaciones
tecnolégicas y de tener acceso a la vasta experienda y a los
talentos que se encuentran a nuestra disposicién”. En Inglaterra,
el Dep. of Trade and Industry (Pre-Budget Report, 2007) indicaba
que “El Gobierno esti comprometido a asegurar que UK es uno de
los m4s competitivos en investigacién e innovacién asentados en
el mundo”. Francia en el 2002 (Comisariita General du Plan)
sefala que “Para Frandia, como para los pafses comparables, la
principal fuente de creacién de riqueza reside tnds en el
conodimiento y la competencia que en los recursos materiales”.
En Espafia, el Plan Nacional de Investigacién Cientifica,
Desarrollo e Innovacién Tecnolégica (2004) establece que la
Gestién o Direccién del Conocimiento se convertia en un tema
central en la conduccién de empresas en Espafia: “...1a capacidad
para optimizar el “conocimiento” como recurso estratégico y
diferencial... permite posicionar a cualquier entidad como una
organizacién m4is preparada para sobrevivir...”

El Gobierno Federal de Canada (febrero 2002) lanza sus
estrategias de innovacién “para llevar al pais a colocarse enbuena
posicién en el frente de los paises mds innovadores del mundo”.
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En la Conferencia sobre Inteligencia Artificial y sus Aplicaciones
{Australia, 2008) confirrnaba la bisqueda que hacian en
Australia, el gobierno y los privados desde 1998 de fomentar las
innovaciones y el desarrollo tecnolégico. China (2006) desarrollé
un programa orientado a desarrollar y fortalecer las innovaciones
tecnoldgicas autogeneradas poniendo énfasis en temas tales
como: el ahorro de energia, la protecdién del medicambiente, los
avances de la apricultura y el desarrollo de nuevos tipos de
industrias basadas en las nuevas tecnologias. (Eleventh Five Year
Plan, 2006).

CRECIMIENTO “EXOGENO” Y “ENDOGENO”

1) En el medelo neoclisico (Solow, 1951) ¢ “exdgeno”, como se
lo ha ido llamando, la estructura bisica estaba definida por
las variaciones que se pudieran producir en el empleo de los
factores habitualmente considerados: capital (K} y trabajo
(L). Los rendimientos eran constantes frente a variaciones
similares en ambos factores de la produccién. Los
rendimientos decrecientes se imponfan cnando se producia
la variacién especial de un solo factor, En el modelo
“ortodoxo”, como lo lamaban Nelson and Winter, la
tecnologia estaba presente, pero su presencia, a la que todos
los paises tenian acceso, era generada “fuera” del modelo. Lo
esencial en el crecimiento econémico era la acumulacién de
capital. Scbre el tema sefialaba R R. Nelson (1998) “..1a
mayoria de los modelos formales previos eran mudos o
incoherentes en lo que se referia a las fuentes de los
adelantos tecnolégicos...”

En las versiones anteriores, la acumulacién de capital venia
acompafiada de problemas que frecuentemente suscitaban el
desarrollo de discusiones entre expertos.

a) Los rendimientos decrecientes del capital, al acumularse
este con relacién a la mano de obra llevaba a los paises de
crecimiento rapido a las llamadas situaciones de “estado
estable” (“steady state”).
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b} Por esta via, la “convergencia” entre las naciones
avanzadas y las retrasadas se convertia en una posibilidad
concreta. Los paises menos desarrollados podfan crecer
mas rapido que los mds avanzados y lograr finalmente
acceder al “steady state” en que ya se encontraban estos
tltimos.

El factor tecnolégico A {(Productividad Total de los Factores)
era incluido en los modelos mencionados, pero el mismo era
generado externamente y de acceso universal.

En la nueva versién “endégena” del crecimiento econémico,
el punto central de las ideas era que la innovacién
tecnolégica resultaba creada dentro del contexto de los
modelos empleados. En esta nueva posicién analitica
resultaban claves los aportes que realizara J. Schumpeter en
The Theory of Economic Development (1951) quien decfa
que era a través de las decisiones de los empresarios que los
progresos tecnolégicos se iban concretando. El empresario
innovador lograba obtener “beneficios supernormales”
{monopdlicos} a través de las innovaciones que lograra
concretar hasta que fuera imitado y se desarrollara la
competencia. Asi, la innovacién tecnolégica era “creada”
dentro del contexto econdmico.

Romer (1986} por ejemplo, planteaba las actividades de la
empresa incluyendo a: 1) Produccién de bienes finales e
intermedios (con el empleo de capital y mano de obra) y 2)
produccién del cambio tecnolégico (con Investigacién y
Desarrollo} como resultado de ia bdsqueda de beneficios
extras a través de los nuevos disefios y la aplicacién del
nuevo “conccimiento”, En todo ello, era clave 1a utilizacién
del capital humano (educacién formal, entrenamiento
intraempresa) y del stock de conocimiento tecnoldgico
acumulado.

La tecnologia, no era ya entonces “mani del cielo”. Con todo
ello se terminaban los problemas de la “convergencia” (salvo
posibles imitaciones de la tecnologia y del movimiento
internacional de capitales} y del rendimiento decreciente del
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capital. Asi se fue configurando la visién “enddégena” del
crecirniento econdmico al mismo tiempo que se iban
planteando nuevas orientaciones para definir las nuevas
orientaciones de la teoria del “conocimiento” en la empresa.

VENTAJAS COMPARATIVAS Y VENTAJAS COMPETITIVAS

Las nuevas corrientes de pensamiento econdémico a que
nos hemos estado refiriendo también se ocuparon de temas
relacionados con el comercio internacional desplazdndose de las
tradicionales “ventajas comparativas”, aungue sin desenterrarlas
por completo, para concentrar la atencién especialmente en todo
lo relacionado con las “ventajas competitivas®, Las primeras
ventajas, se ha sefialado, correspondian a un enfogque estitico
basado fundamentalmente en la disponibilidad de recursos, las
“competitivas”, representaban un enfoque dindmico - estratégico
apoyado por ventajas especialmente creadas. Los innovadores,
decia P. Krugman (1994) refiriéndose al tema, “son inducidos
para hacer su trabajo porque tienen la esperanza de lograr los
beneficios de un monopolio temporaric”.

En la visién més tradicional, las ventajas comparativas
depend{an esencialmente de la abundanda relativa de factores de
la produccdién, sin externalidades, con mercados en competencia
perfecta y con tecnologlas comunes especiales para cada producto
y de disponibilidad universal. Los bienes se diferenciaban entre si
segiin la intensidad en el empleo de los factores requeridos. En el
caso de las “ventajas competitivas”, estas eran definidas a través
de la capacidad innovadora de empresas y paises. Dicen, sobre el
tema, B. R. Scott and C. C. Lodge (1985): “Un claro concepto de
competitividad nacional se refiere a la capacidad de un pais para
crear, producir, distribuir... productos o servicios en el comercio
internacional al mismo tiempo que gana crecientes

rendimientos...”

Dentro de las nuevas corrientes de pensamiento se ha
insistido en sefialar, al referirse a las “ventajas competitivas”, que



NUEVAS IDEAS ECONOMICAS... 159

las capacidades innovadoras existentes en las etnpresas (y en los
paises} tralan consigo fuertes efectos con relacién a la
configuracién de los patrones del comercio internacicnal. Dosi,
Pavitt y Soete (1990) decian en un libro frecuentemente citado
que: “Las diferencias internacionales en los niveles de capacidad
tecnolégica y de innovacién constituyen un factor fundamental
para explicar las diferencias en los niveles y tendencias... del
comercio entre pafses...”. En general, la idea que drcula ha sido la
de sefalar que las tecnologias e innovaciones se relacionan conla
competitividad a través de la reduccién en los costos de
produccién, las mejoras en la calidad y la diferenciacién de los
bienes producidos. Todo lo cual traeria consigo la elevacién
{monopdlica en algunas instancias) de los ingresos que cubrirfan
los gastos de la innovacién y permitirian el acceso a rendimientos
mds elevados. Varios autores tienden a relacionar la idea de las
“ventajas competitivas” con la estrategia econémica de las
empresas. Por ejemplo, dice D. Schendel (1996): “La estrategia se
relaciona centralmente con la bisqueda de ventajas competitivas
lo que implica tratar de lograr un rendimiento por encima de lo
normal”.

EL “CONOCIMIENTO” EN LAS EMPRESAS

Al promediar la década del noventa, comenzé a darse
creciente interés a la idea de que los empresarios,
“schumpeterianamente”, debian promover y alcanzar, con
plenitud, la existencia duradera de las “ventajas competitivas”
que pudieran haber ido generando previamente, a través de la
aplicacién de estrategias relacionadas con la creadén, el
desarrolle innovador y la eficiente aplicacién del “conocimiento”
en sus actividades econdémicas. Todo lo cual, significaba lograr un
sostén “dindmico” para las “ventajas competitivas”.

Ademds, muchos autores, han insistido en la conveniencia de
apoyarse en el “conocimiento” para, “evolutivamente” irse
adaptando a los cambios que pudieran emerger, tanto en el
contexto externo, como en ¢l interno. Estas propuestas fueron
avanzando y multiplicaindose con creciente complejidad a lo largo
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del tiernpo, dando asi lugar al desarrollo de una muy numerosa
serie de reflexiones, estudios y publicaciones sobre estos temas.
La mayorfa de las reflexiones tendian a coincdidir en sefialar que
las organizaciones empresariales tendian a coincdir en sefialar
que las organizaciones empresariales debifan poner especial
atencién en todo lo relacionado con la “generacién y aplicacién
del conocimiento”. Todo ello condujo a que estas tendencias
fueran consideradas una pricridad esencial en el anlisis teérico
de las organizaciones empresariales. Las nuevas orientaciones
analfticas procuraban transformar algunas de las simplificaciones
tradicionales de las teorias de la empresa, abriendo asi, para el
andlisis, las llamadas “cajas negras” empresariales.

Las nuevas orientaciones tedricas, tendian a sustituir o
complementar algunas concepciones previas frecuentemente
mencionadas en la literatura correspondiente. Por ejemplo, en el
caso del enfoque de los “recursos™ propuesto por E. Penrose
(1959) se entendia que para mantener una accién estratégica, las
firmas debian disponer de recursos especificos, competencias y
capacidades. Esta propuesta, aungue muchas veces aceptada
como antecedente, ha sido vista con limitaciones por los autores
de las nuevas concepciones. Algo parecido, aunque con menor
apoyo, ha sucedido con los aportes de O. Williamson (1979)
quien ponfa el énfasis de su anilisis en los arreglos
institucionales, contractuales y en las estructuras empresariales
de gobierno que pudieran solucionar los problemas de los costos
de transaccién, dentro y fuera de las empresas.

Uno de los temas que fueron tratados con mayor
extensién en las nuevas corrientes ha sido el relacionado con la
“gerenciacién” (o “"gestién”) del conodmiento dentro de las
organizaciones empresariales (Knowledge Management). Dos
autores destacados (Bollinger and Smith, 2001), refiriéndose a la
“gerenciacién del conocimiento” (GC) decian: “El objetive de la
gerenciacién del conocimiento es hacer que la organizacién actie
tan inteligentemente como sea posible y realice el mejor valor de
sus activos de conocimiento. Es decir, crear una organizacién del
conocimiento gue sea capaz de medir, guardar y capitalizarlo
sobre la base de la experiencia de sus empleados para llevar
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adelante una organizacén que sea mdis que la suma de las
partes”. La experiencia de los empleados se constituia asi en algo
que se consideraria central en la mayoria de las reflexiones sobre
los temas a que nos estamos refiriendo. Mas adelante, al
referimos a los aportes de Nonaka, volveremos a referirnos a este
punto. Otra interesante contribucién relacionada con los temas
de las GC es la de M. Zack (1999) quien insistia en que el
conocimiento era “el recurso estratégico mds importante para las

empresas, tanto para avanzar, como para subsistir evolucionando
adecuadamente”.

Desde los dngulos de andlisis mencionados, se suele
clasificar a los activos empresariales en “tangibles” (capital) e
“intangibles”. Estos ltimos, se ha insistido con frecuencia,
constituyen el punto clave de las férmulas organizativas de las
empresas y estdn compuestos por dos tipo de conocimiento:
“tcito” y “explicito”. El “tAcito” fue definido, en 1966, por M.
Polanyi, replanteado después por Nelson and Winter (1982) y
postericrmente integrado en las reflexiones econémico-
empresariales por Nonaka y Takeuchi (1995). El “tdcito” se
refiere al conocimiento individual, personal, especifico, basado en
las experiencias previas, en la educacién y en la intuicién. El
“explicito” es el conocimiento codificable, transmisible y
expresable en idioma formal, acumulable en computadoras,
libros, manuales y documentos.

Muchos autores sostienen gue el verdadero desafio de
las organizaciones empresariales es lograr que se establezca una
interrelacién productiva y eficaz entre ambas formas de
conocimiento. Asi, el conocimiento en las organizaciones puede
definirse como ¢} resultado de un proceso creativo en que el
conocimiento “tacito”, individual, del personal es ampliado por la
comunicacién social que pudiera establecerse. Al mismo tiempo,
es necesario que el conocimiento “explicito” reciba los aportes
que pudieran provenir de la experienda “ticita” del personal
Para que todos estos procedimientos de interrelacién puedan
hacerse posibles, las empresas deben establecer los 4mbitos y las
precondiciones adecuadas (el “ba”, como lo define Nonaka,
empleando una expresién japonesa), para fadilitar la realizacion
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de las necesarias interrelaciones de conocimiento, entre “ticitos”
v “explicitos”. La comunicacién interna y la experiencia directa
permiten ampliar el conocimiento “ticito” y este, a su vez, puede
contribuir a la codificacién del “explicito”. Las empresas también
pueden ampliar sus conocimientos a través de la formaciéon de
conexiones estratégicas con alianzas interempresariales.

Entre las numerosas contribuciones tedricas que se han
ido planteando con referenda a todo lo relacionado con la
“gerenciacion del conocimiento”, tal vez una de mas
frecuentemente mencionadas (directa o indirectamente) es la que
realizaron 1. Nonaka y H. Takeuchi (1995). Estos autores,
apoyindose en los aportes de Nelson and Winter y en la
experiencia japonesa, propusieron los elementos basicos de una
“espiral ascendente” generadora de conocimientos en las
empresas. El llamado modelo SECI orientaba la accién de GC
hacia un proceso dinimico de creacién de “conocimiento” en el
cual el conocimiento “explicito” y el “ticito” se interrelacionaban
petsistentemente en cuatre etapas:

1. Socializacién (ticito/ticito): Permitfa ampliar la
comunicacién entre los miembros del personal y
facilitaba la transferencia del “ticto” entre
individuos.

2. Externalizacién (tdcito/explicito): En la
comunicacién convierte el “tacito” en “explicito”
{conceptos y modelos).

3. Combinadén (explicito/explicito): Permite
combinar el “explicito” dispenible con las nuevas
formas de “explicito”.

4, Internalizacién (explicito/ticito): Permite al
individuo absorber el “explicito” creado; mejorando
asi el “tadto” existente.

Cada una de las etapas mencionadas debifa ir acompariada del “ba”
(originador, interaccién, cyber, ejercicio) a través del cual las
empresas debian facilitar el desarrolio adecuado del SECI. El
modelo de Nonaka, como se suele llamarlo, es muy concddo y
aungue no es el tnico disponible es generalmente mencicnado
desde un punto de vista favorable.
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CONCLUSIONES

En las p4ginas precedentes hemos tratado de presentar
sintéticamente algunas de las nuevas ideas que se ha ido
desarrollando, desde la década del ochenta en adelante, referidas
a la relacién entre la “economnia del conodimiento” y los temas
conectados con el crecimiento “endégeno” y la utilizacién
innovadora y creadora de valor dentro de las empresas. Es decir,
la incorporacién del “conocimiento” en las actividades
econémicas como factor productive. Ciertamente, en muchos
casos todavia pueden esperarse avances y modelizaciones mas
adecuadas que las existentes pero, lo que no puede dejarse de
tomar en cuenta es que los temas econémicos relacionados con el
“conocimiento” forman parte, en realidad, de una corriente de
amplia participacién acompafiada de numerosas publicaciones.
Esta claro que algunas propuestas relacionadas con la tecnologfa
y el “conocimiento” va habian ido apareciendo mucho antes, en
forma aislada, con el transcurso del tiempo (por ejemplo,
Abramovitz, 1952), pero generalmente no se trataba de
orientaciones abundantemente compartidas, como en el caso al
gue nos hemos estado refiriendo brevemente,
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CUADRO 1
ETAPAS DE LA GESTION DE CONOCIMIENTO
INTRAEMPRESA
1. IDENTIFICACION DEL CONOCIMIENTO: Conocer los

procesos claves y qué personas saben mas sobre el tema.
Identificar quiénes son excelentes en su especialidad y
qué actividades desarrollan.

OBTENCION DEL CONOCIMIENTO: Se identifica a los
expertos y se les pide que expliquen sus actividades. Se
busca obtener conocimiento de los diferentes
departamentos de la empresa.

CAPTURA DEL CONOCIMIENTO: Debe retenerse la
experiencia de los mejores expertos. Se deben extraer:
experiencias, c6digos, mejores précticas, cédigos de
computacion.

ORGANIZACION ~ DEL  CONOCIMIENTO:  El
conocimiento de calidad extraido debe guardarse en
forma sistemitica. Establecer una estructura ordenada y
funcional del conocimiento. Cualquiera, dentro de la
organizacién, debe tener acceso a la informacién, répida
y eficientemente.

APLICACION DEL CONOCIMIENTO: Asegurarse de que
la aplicacién del conocimiento de los expertos puede ser
usado por todos, dentro de la empresa.

ARCHIVO DEL CONOCIMIENTO: Preservar el
conocimiento dentro del contexto de la organizacién.
COMPARTIR EL CONOCIMIENTO: El conocimiento
retenido debe ser ampliamente compartido. Debe
distribuirse dentro de la organizacién, a los individuos y
alos grupos de trabajo. )
EVALUACION DEL PROCESO DE CREACION DE
CONOCIMIENTO: La evaluacién debe ser continua.
MEJORAS EN EL PROCESQO DE CREACION DEL
CONOCIMIENTO: Las mejorias deben concentrarse
sobre el conocimiento codificado y sobre su aplicacién.
Tener en cuenta gastos, eficiencia de paliacién y
posibilidades de venta.
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Fuentes: Resumen realizado sobre varios aportes, especialmente:
§. Kothuri: Knowledge in Organizations, 2002, T. H. Davenport,
D. W. De Long, M. C. Beers: “Successful Knowledge Mangement
Projects”, Sloan Management Review, vol. 39, 1998.

CUADRO 2
EL CONOCIMIENTO COMQO ESTRATEGIA EMPRESARIAL

Al enfatizar el rol estratégico empresarial del conocimiento, M.
H. Zack (1999) sefialaba que “para continuar siendo
competitivos, las organizaciones deben, eficiente y
efectivamente, crear, localizar, captar y particdipar el
conocimiento y la experiencia de la organizacién”. Seguidamente
presentamos un resumen de las propuestas de Zack:
1. Tratar el conocimiento de la empresa como estrategia
valiosa. Organizarse para continuar siendo competitivos. Los
conocirientos y las destrezas de la empresa deben tener la
capacidad y la posibilidad de ser aplicadas a los problemas y
oportunidades.
2. ;Qué es el conocimiento? Es diferente de los datos y de
la informacién. El conocimiento es lo que se crea sobre la
base de la informacién a través de: experiencia,
comunicacién, inferencia.
3. El conocimiento puede ser visto como algo acumulable y
como un proceso simultineo de experiencia y accién.
4. Hay dos tipos de conocimiento: Tdcito (individual, dificil
de articular. Es experiencia, ciencia y accién). Explicito
(puede articularse con mayor precisibn. Puede codificarse,
documentarse, transferirse, participarse).
5. Arquitectura del conocimiento tiene cuatro contextos
basicos que influyen:

a) Contexto estratégico (hay que aprender y explotar
mis que la cornpetencia).
b) Contexto de conocdimiento: competitividad de la

organizacién.
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<) Contexto organizativo: estructura y organizacion
del conocimiento. Factores culturales que afectan al
conocimiento,

d) Contexto de tecnologfa.

6. Eficaz gerenciacién del conodmiento en la organizacién:
a) Entender los requisitos del conocimiento
estratégico.
b) Disefiar una estrategla de conocimiento
apropiada para apoyar las estrategias de la firma.
¢) Implementar una arquitectura organizacional y
técnica apropiada para cubrir las necesidades del
proceso de conocimiento gue requiere la firma.
d) Aplicar mérimo esfuerzo y dedicacién para:
crear / explicar / compartir / aplicar / mejorar el
conocimiento de la empresa.
7. El conocdmiento puede ser considerado el mds
importante recurso estratégico para construir y sostener
las ventajas comparativas.

Nota: Resumen propio de temas tratados por Michael H. Zack:
“Managing Codified Knowledge”; Sloan Management Review,
Summer, 1999.
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NEUROECONOMIiA Y TEORIA DE LOS JUEGOS:
IMPLICANCIAS METODOLOGICAS'

Por el doctor ALFRED() MARTIN NAVARRO
Académico de Niimero

INTRODUCCION

En un trabajo anterior' hemos analizado algunas
implicancias metodolégicas de la utilizacién de las técnicas de
investigacién que aplica ]a neuroeconomia sobre la economia. En
especial nos hemos centrado en algunas de las que se han
comenzado a emplear recientemente y que permiten ver y
analizar lo que sucede en el cerebro en el momento de la toma de
decisiones, 6rgano que hasta ahora se habfa considerado una
caja negra a la que los economistas no teniamos acceso.

Pero ademnas conviene tener presente que también existe
un mecanismo de exportacién de metodologias econémicas a la
neurociencia y a la biologfa, que da una nueva perspectiva a la
teoria de la evolucién y permite analizar el comportamiento
reciproco de los seres vivos desde una nueva perspectiva. En este
trabajo procuramos analizar este proceso y discutir las
consecuencias metodolégicas que tiene para la ciencia econdmica.

" Trabajo presentado en la sesién ordinaria privada del 20 de septiembre de 2007,

! Yer De Schant, Martin y Navarro (2007).
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LAS IDEAS DE GLIMCHER

Glimcher, en una obra reciente’ analiza el
comportamiento reciproco de los seres vivos®, desarrollando una
nueva manea de interpretar la conducta éstos en general y de los
seres humanos en particular. Después de revisar las ideas acerca
de 1a naturaleza del comportamiento humano de Hipécrates,
Galeno, Harvey, Bacon y Galileo entre otros, considera a
Descartes (1596-1650)* como el fundador de la neurociencia,
quien divide el comportamiento humano en dos tipos: el simple y
el complejo. El primero corresponde a las respuestas a los
impulsos del medio ambiente, donde no existe libre albedrio,
como cuando percibimos una lama cerca de la mano y la
retiramos rapidamente. Esto fue en su momento, revolucionario,
porque nadie antes habia sostenido seriamente que un fenémeno
tan complejo como el comportariento podia ser visto como el
producto de puras interacciones fisicas en los sistemas
fisiolégicos.

Pero los comportamientos complejos tienen como
caracteristica que quedan a merced del alma, que Descartes
suponia alojada en la glindula pineal, y que puede decidir
libremente de acuerdo con las circunstancias. Mientras que el
primer tipo de comportamiento estd determinado, como lo estd
el movimiento de los planetas, cuya trayectoria podemos prever

2 Ver Glimcher (2004)

% Los seres vivos que tienen cerebro son aquellos que se mueven. No tienen
cerebros las plantas, y Vermeij (2004} describe el caso de un melusco que en sus
primeras etapas tiene cerebro, pero que posteriormente se fija a una piedra y deja
de moverse, y a partir de ese momento consume su cerebro, porque ya no lo
necesita. En principio en este trabajo nos referimos a los seres vivos que tienen

cerebro.

* Descartes estaba influido por el pensamiento de su época, expresado, entre
otros, por Galileo, Bacon, Harvey, Copérnico, Vesalius, Kepler y Newton.
Posiblemente, ¢! temor a la Inquisicién tuvo también efectos sobre [a expresion

de sus ideas.
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exactamente, no ocurre asi con el segundo, donde el libre albedrio
conserva toda su validez.

La idea de que el comportamiento humano, al menos el
que llamamos simple, era perfectamente previsible tomé mds
fuerza a fines del siglo XVIil con el desarrollo de la matemdtica,
debido alos aportes de Leibnitz, Newton, Lagrange y Laplace, que
permitieron, por ejemplo, predecir la posicdén futura de los
planetas cada vez con mayor precisién. ;Por qué, entonces, no
analizar el comportamiento de los seres vivos con el mismo
método de prediccddén? Charles Scott Sherrington, un
neurofisidlogo de Oxford, a principios del siglo pasado senté las
bases para el estudio fisiolégico de los reflejos, mediante una
prolija descripcién de los procesos, manteniendo la distincién
cartesiana entre comportamientos simples, deterministicos, y
comportamientos complejos, no deterministicos.
Posteriormente, Pavlov generalizé el anilisis de los reflejos a la
totalidad del comportamiento humano y el determinismo atoda
la conducta humana. Varias reacciones contra las teorias de
Sherrington tuvieron lugar, en especial la de Marr, que en los
afios setenta propusc una hipétesis distinta: los
comportamientos deben analizarse en funcién del objetivo del
organismo, que bisicamente es maximizar su inclusive fitness,
entendiendo por tal la tasa a Ia cual los genes son propagados®.
Pero a esto debe sumarse el hecho de que los organismos
vivientes no tienen un conocimiento pleno del mundo que los
rodea, por lo cual se encuentran en una situacién de relativa
incertidumbre. La matemitica deterministica, que era la base de
las teorfas de los reflgjos, resultd insufidente, y fue necesario
recurrir a la matematica de lo incierto, es decir a la teoria de las
probabilidades, ya que raramente tenemos un conocimiento total
de las drcunstandas que nos rodean. Si bien esta teoria aparecié
en el siglo XVIII, debido a los aportes de Pascal y Bayes, pasaron
tres siglos hasta que fue utilizada para el estudio del
comportamiento humano, tanto en la economia como en la
neurcbiologia.

> El concepto de inclusive fitness implica que el objetivo del comportamients es la
supervivencia del cddigo genético. Ver Glimcher (2004), pig. 172, in fine.
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De esta manera, Glimcher presenta una forma de
analizar la conducta de los organismos desde dos perspectivas
distintas. Por un lado, los comportamientos simples, en la
divisién cartersiana, que pueden ser resueltos aplicando la teoria
econdémica cldsica, porque o bien no existe nada aleatorio, o lo
incierto se debe a nuestra falta de conoccimiento, por lo que es
posible usar el calculo de probabilidades. Pero, por otro lado, en
otras circunstancias debemos recurrir a la teorfa de los juegos
para analizar conductas que son impredecibles, no porque
epistemoldgicamente no alcancemos el conocimiento para explicar
las causas del comportamiento, como sostenfa Pavlov, sino
porque son, por definicidn, intrinsecamente aleatorias. Esta es una
afirmacién muy llamativa por dos razones: en primer lugar
porgque implica aceptar que la teorfa econémica explica no solo la
conducta humana, sino la de todos los seres pertenecientes al
reino animal, y no solo el comportamiento econémico, sino todo
tipe de comportamiento y en segundo término porque no la realiza
un economista, sino un neurcbidlogo. De acuerdo con Paviov y
Laplace, la incertidumbre proviene de la falta de conocimientos
de quien decide, mientras que lo que afirma Glimcher es que la
incertidumbre es provocada desde afuera, desde el mundo
exterior a quien decide, y que éste debe necesariamente tomar
una decisién aleatoria si no quiere que su oponente pueda
predecir su conducta y obtener una ventaja de ello.

El andlisis de la conducta de los organismos vivientes
puede comprenderse mucho mis acabadamente si lo hacemos
desde la perspectiva de la teorfa de los juegos, que comienza a
aplicarse al anélisis de los problemas econémicos con la aparicién
de la obra de von Neumann y Morgenstern (1944), donde se
analizan juegos no cooperativos de suma cero, pero mdés
especialmente luego de los desarrollos de Nash, que analiza la
determinacién del equilibric en situaciones mas generalizadas,
como son los juegos cooperativos y de suma no nula®.

8 Bl concepte de equilibric de Nash puede verse, en una presentacién
introductoria, en Siegfried (2006).



NEUROECONOMIA Y TEORIA DE LOS JUEGOS... 175

El anjlisis de la conducta de los organismos que tienen
cerebro le permite sostener que existen dos tipos de
incertidumbre: una que podemos lamar epistemolégica,
originada en la falta de informacién y conocimiento del agente, y
que podria permitir una interpretacién mecanicista de la
conducta, y otra que deriva de la necesidad de seguir una
conducta aleatoria. Supongamos que un leén estd frente a un
cordero. Puede saltar a la derecha o a la izquierda, tratando de
adivinar la conducta del cordero. Supongamos que este también
puede saltar a la derecha o a la izquierda. Si salta en la misma
direccién que el ledn, estd perdido, pero si lo hace en direccién
distinta, puede salvarse. 5i saltara siempre en la misma direccién,
el leén sabria de antemano cudl va a ser su conducta, y el cordero
estaria siempre perdido. Pero si tirara al aire una moneda para
hacer su eleccidn, se salvaria, por ejemplo, el 50% de las veces,
todo a condicién de que el leén no sepa de antemano lo que va a
hacer’. Por eso la conducta aleatoria es imprescindible para
perseguir como finalidad lo que hemos definido més arriba como
inclusive fitness.

De esta forma, llega a su conclusién, en este sentido: We
should begin to employ probabilistically based approaches to
understand how the brain takes information from the outside
world and uses that information in concert with stored
representations or the structure of the world to achieve defined
computational goals. It has been my central thesis that this goal can
be best achieved through the synthesis of economics, biology and
neuroscience. The central challenge facing neural sdientist is to
link behavior and brain...Economics was designed to be just that,
a mathematical corpus which attempts to describe how any goal
should be achieved in an uncertain world like the one we inhabit.
Behavioral ecologist recognizes this; their field is focused on the
study of how animals approximate economically defined goals
with regard to the maximization of inclusive fitness. Experimental
econornics recognize this; their field is focused on the study of
how economic behavior approximate economically defined goals
with regard to the maximization of utility. Neurobiologist are

7 Esto es lo que von Neumann y Morgenstern llaman “estrategias mixtas”.
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also beginning to recognize this, and today it seems natural to
assume that some form of Neuroeconomics will play a critical
role in explaining how the brain of humans and other animals
actually solve the maximization problems these two other
disciplines have identified. {Las italicas son del autor de este
trabajo)®.

Estas afirmaciones estdn fundadas en una gran cantidad

de experimentos con animales o con seres humanos, que segin
Glimcher y otros autores, convalidan esta forma de encarar el
comportamiento.
Tenemos de esta forma dos fuentes para el comportamiento
aleatorio. Atn en un contexto deterministico del tipo descrito
por Laplace, el desconocimiento de los estados futuros del mundo
hace imprescindible asumir su naturaleza aleatoria y por otra
parte, ademds, la necesidad de sobrevivir 0 de maximizar la
utilidad hace que nuestro comportamiento deba, necesariamente,
ser impredecible, generdndose de manera tal como si tuviéramos
un generador de nimeros aleatorios en nuestro cerebro. El
mundo es, por lo tanto, un sistema indeterminado, al menos
parcialmente, y especialmente en cuanto a la conducta humana.

LA CONDUCTA DE LOS AGENTES ECONOMICOS
ANALIZADA DESDE UNA NUEVA PERSPECTIVA

;Las ideas que hemos descrito precedentemente tienen
efecto sobre la forma en que los economistas analizamos la
conducta de los agentes econémicos? La neuroconomia trata de
vincular cada una de las partes del cerebro con la conducta, para
descubrir la relacién entre la arquitectura de este Grgano y el
comportamiento. De esta forma se genera una corriente
biunfvoca entre la neurocienda y la biologia por una parte y la
economia por la otra, donde los conceptos y las herramientas se
intercambian. Los econornistas hemos analizado los procesos
decisorios estudiando la forma en que los seres humanos

¥ Glimcher (2004), pig. 321.
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tnaximizan su utilidad y también hemos aplicado la teoria de los
juegos al anilisis econémico, en las circunstancias en gque el
agente que debe tomar una decisién se enfrenta a otros agentes
con intereses contrapuestos. Estas ideas han sido exportadas con
éxito a la neurociencia y a la biologia en general®. Los dltimos
aftos hemos vivido en la economia un proceso de apertura, similar
al que hemos sugerido con éxito a las economias nacionales,
provocando un inusitado aumento de las exportaciones y de las
importaciones, pero no de mercancias y servicios, sino de ideas y
de formas alternativas de encarar determinados problemas.

La forma de analizar la conducta de los seres vivos
{especialmente de aquellos que tienen cerebro, como explicamos
mis arriba) que surge de la consideracién de la teoria de los
juegos es un elemento importante para apovar la teoria de
Popper respecto del indeterminismo'®, en particular en lo que
hace a la conducta humana y a la evolucién de la sociedad, por ser
ésta la resultante del agregado de las decisiones individuales de
los individuos que la componen. Ademas de la incertidumbre que
Glimcher (2004) llama epistemolégica, que proviene de la falta de
conocimiento, existe otra que estd fundada en la naturaleza del
proceso evolutivo, que hace que la conducta necesariamente deba
ser aleatoria, porque se basa en la incertidumbre respecto de la
conducta del ser que tenemos enfrente.

Este carécter aleatorio de la conducta se aplica tanto a
los individuos como a las corporaciones. En el primer caso,
cuando nos encontramos ante situaciones donde lo que podemos
hacer no influye en la conducta de los otros, porque nos
enfrentamos, por ejemplo, a una situacién de competencia
perfecta, definiremos nuestra conducta optimizando nuestra
funcién de utilidad, sujeta a las restricciones habituales. Sin
embargo, en otras circunstancias tendremos en cuenta la

® Un intento de explicar el comportamiento de los seres vivos sobre la base de las

teorias econdmicas puede encontrarse en Vermeij (2004).

¥ Ver Popper y Becles (1977).
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conducta de otros para definir la nuestra, como ocurre cuande
vamos a comprar una vivienda, para la cual existen solamente
unos pocos oferentes, o cuando vamos a adquirir un automévil
influidos por el comportamiento de nuestros vecinos. En el caso
de las empresas existen decisiones que estdn limitadas por lo que
hacen las demis. Por ejemplo, cuando una empresa planea
realizar una inversién para controlar una mayor parte del
mercado, tendrd en cuenta lo que van a hacer sus competidoras,
que generaimente S0 pocas.

LOS TERMINOS DE ERROR EN LOS MODELOS
ECONOMETRICOS

A partir del trabajo de Haavelmo (1944) el término de
error forma parte de los modelos susceptibles de ser estimados
econométricamente. La razén para su existendia, como sefialan
Darnell y Evans (1990), proviene de varias razones, entre las que
se destacan las siguientes: la utilizacién de proxies al no contarse
con las verdaderas variables del vector de endégenas y de
exbgenas; los errores de medicién de las variables proxies; las
variables omitidas y las imperfecciones debidas a la forma
funcional adoptada. Pero es evidente que en un caso hipotético
en el que tuviéramos acceso a las verdades variables y éstas
estuvieran perfectamente medidas, si acertiramos con la forma
funcional y si incorpordramos todas las variables necesarias, no
existiria término de error en el modelo. De acuerdo con lo que
hemos seiialado precedentemente, si la conducta de los seres
vivos debe ser aleatoria en determinadas circunstancias,
deberfamos considerarlas como un componente mis del término
de error. Este componente estaria formado por elementos
aleatorios que tienen origen en razones epistemolégicas, que
expresan nuestra ignorancia respecto del comportamiento del
mundo, pero también por compeonentes que son
irreductiblemente aleatorios. De esta manera estamos en
condiciones de descartar definitivamente la  hipétesis
deterministica en la conducta de los seres vivientes, igual que los
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fisicos la han descartado del comportamiento de las particulas
sub-atémicas.

REFLEXIONES FINALES

Los conceptos gque hemos analizado precedentemente
nos llevan a una forma diferente de generar el conocimiento en
economia, que es la utilizacién de los experimentos activos, a
diferencia de los experimentos pasivos que fueron la forma como
hemos trabajado siempre los economistas, suponiendo que una
serie temporal, por ejemplo, tiene caracter experimental porque
la hemos extraido de la realidad, suponiendo que proviene de un
proceso subyacente que la ha generado, pero que, a diferendia de
las ciencias naturales, no tenemos oportunidad de repetirla.

Una nueva forma de analizar la economia nos ofrece un
horizonte diferente. Solamente el recorrer estas nuevas avenidas
del conocimiento nos permitird saber cuil es su importancia. Tal
vez produzcan cambios sustanciales en la forma de trabajar para
desplazar la frontera del conocimiento del comportamiento de
los seres humanos, o tal vez solamente nos ofrezcan una
perspectiva que complemente los conocimientos que ya tenemos
o que podamos incorporar a través de los procedimientos
habituales. Todo esto pareciera sugerir que quiz4 vale la pena
que revaloricemos los fundamentos biolégicos de las ciencias
sociales en general y de la economia en particular volviendo a
reconsiderar los caminos sugeridos por Marshall, Veblen, y
Hayek, entre muchos otros™.

! Ver Laurent y Nightingale (3001),
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LA ECONOMIA VISTA DESDE LOS STOCKS®

Por el doctor JOSE MARIA DAGNINO PASTORE
Académico de Namero

A despecho de sus apariciones fantasmales en el an4lisis
macroeconémico, stocks los hay, y existen (jHasta incluyen el
rubro contable “Existencias™). Es mds, sus valores (vgr.: el
patrimonio) se eleva a varias veces el del Producto Interno Bruto
[PIB] de los paises, y sus transacciones dorninan a las de los
flujos en muchos mercados (vgr.: financieros).

Pero ademis el ignorarlos ha llevado a errores que han
afectado politicas econémicas, como el “enfoque monetario del
balance de pagos”, empleado a veces sin suficiente critica por el
Fondo Monetario Internacional [EMI]: “Un inconveniente serio
del enfoque monetario [del balance de pagos] es su indiferencia
con respecto a si los cambios en reservas provienen de la cuenta
corriente o de a cuenta capital. La diferencia no es en manera
alguna despreciable para el comportamiento dinimico del
sistema econdmico” (Dagnino Pastore, 1982).

Desde hace algin tiempo, en 4mbitos donde actiio - la
Pontificia Universidad Catélica Argentina [UCA], 1a Bolsa de
Comercio de Buenos Aires [BCBA]® -, he tratado de impulsar la

" Comunicacién presentada en la sesién ordinaria privada del 19 de septiembre de
2007,
! A cuyas sucesivas autoridades agradezco el apoyo recibido.
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medicién de! patrimonio argentino, desagregado por sectores
institucionales y por rubros activos y pasivos.

El objeto de esta comunicacién es sefalar su relevancia
para el anglisis aplicado, y exponer los hallazgos tres trabajos
empfricos, resultados de esos impulsos, en la esperanza que su
difusién ayude a impulsar la confeccién periédica {vgr.: anual) de
tales Estados Patrimoniales, integrados consistentemente en el
sistema de Cuentas Nacionales de la economfa Argentina.

LA FUNCION DE LOS STOCKS EN EL ANALISIS
ECONOMICO

La comprensién del rol de los stocks en la economia estd
indisolublemente ligado al empleo del analisis dindmico.

Pero el instrumental algebraico, general - en oposicién al
numérico, particular - enfrenta limitaciones que lo restringen a
formular modelos muy agregados, con un nimero muy reducido
de sectores y variables de mercado.

Los modelos de largo plazo (vgr.: la teoria del
crecimiento) incorporan como variable stock el capital®.
Interesante ver mas abajo la importancia relativa de estos stocks
en el patrimonio argentino.

Los modelos de corto plazo (vgr.: la teoria de Keynes,
1936%) en vez, suelen incluir como variable stock el dinero.

Pero esos modelos muy agregados ocultan relaciones
intersectoriales muy relevantes por su magnitud {p.e.: los activos

2 El concepto de capital de un pais, padece la critica de Joan Robinson (1854): no
puede agregarse ni medirse; pero se sigue utilizando, quizds porque es mejor esa
pardbola que nada. Bl problema reaparece cuando hay que valuarlo (vgr.: enlos
caloulos del patrimonia).

8 Cuyas dificultades de interpretacién residen en que, siendo dindmica, se
presents antes de que se empleara el uso de ese instrurmental en el andlisis
econémico. Las enfrenté cuando, elaborando mi tesis doctoral, me di por vencido
en cuanto a encontrar una versién estitica satisfactoria.
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/ pasivos financieros entre sectores). Nuevamente, ilustrativo
mirar luego su relevancia en nuestro patrimonio.

Su peso cuantitativo, empero, no tendrfa mucho interés
analitico si sus efectos sobre deudores y acreedores fueran
simétricos, ya que se anularian®-. Pero hay variada evidencia de
efectos asimétricos, incuso revelados por sus valuaciones
dispares de los deudores y de los acreedores.

Ellargo plazo: la ampliacién del concepto de riqueza

La importancia del nivel y la composicién de la riqueza
para el desarrollo de los paises fue reconocida no sélo ya por su
tratamiento mds intenso en la versién de 1993 del Sistema de
Cuentas Nacionales de la Comisién Estadistica de las Naciones
Unidas (United Nations, 1993), sino también en la “estimacién
del capital en el milenio”, realizada por el Banco Mundial (World
Bank, 2005), en armonia de los “Objetivos de Desarrollo del
Milenio”, adoptados por las Naciones Unidas al nacer el siglo
(United Nations, 2006).

Dicho trabajo se propone responder las siguientes
preguntas: a) Los cambios en la riqueza ;Afectan la generacién de
bienestar?; b) ;Cudles son los activos clave en la generacién de
bienestar?, c) ;C6mo pueden medirse en las cuentas nacionales la
riqueza - en su totalidad - y sus cambios?,

A tales efectos, los bienes que constituyen la riqueza se
agrupan en torno a tres conceptos de capital: el producido®, el
intangible (mano de obra, capital humano, capital social, calidad
institucional (Putnam et af, 2000) y el natural (activos del
subsuelo, tierra agropecuaria, 4reas protegidas, forestaciones).

* Cabe recordar que en todo “neteo” se pierde informacién. Ademas, desde el
punto de vista econémico no es lo mismo [0] que [100-100), como Jo sabe
cualquier gerente (vgr.: riesgo) o intermediario (vgr.: Comisionest} financiero.
¥ En la préctica de las cuentas nacionales sélo se considera éste.
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El Cuadro 1 da una idea de su importancia relativa en
distintos grupos de paises (obviamente, las variaciones son
mayores entre paises que entre grupos).

Cuadro 1. Riqueza total, 2000

RIQUEZA
ggUPOS Total Produdida Natural Intangible
PAISES {Uss por | (% sobre el | (% sobreel | (% sobre el
habitante) total) total) total)
Ingresos | 5 535 16 26 59
bajos
Ingresos | 57616 19 13 68
medios
Ingresos | 439 063 17 2 80
altos
MUNDO 95.860 18 4 78

Notas: Los US$ a tipos de cambio nominales. Se excluyen las naciones petroleras.
Fuente: Organisation for Economic Cooperation and Development [OCDE].

Desde esta perspectiva, se puede ver el desarrollo como
un proceso de administracién de portafolio, con grandes
diferencias de composicién entre paises - aunque con predominio
de la riqueza intangible en todos -, cuyas claves son el manejo de
cada tipo de capital y la transformacién de uno en otro (vgr.: para
los paises pobres, del natural a los otros).

En cuanto a lag relaciones entre cambios en la riqueza y
el bienestar futuro, es importante medirta en su totalidad.

En esa linea, un concepto esendal es el de “ahorro
genuino” (Pearce y Atkinson, 1993)° - ahorro nacional neto més
inversién en capital humano menos el valor de los recursos
naturales detrafdos y de los dafios por contaminacién -, que sl es
no es negativo asegura la sustentabilidad econémnica, y que

¢ Anualmente unos 15 paises muestran ahorro genuino negativo.
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serviria un predictor de futuros cambios en el bienestar para
paises en desarrollo”.

Tanto el criterio del ahorro genuino cono la regla de
Hartwick suponen implicitamente que la inversién es eficiente.

De hecho, el principal elemento que compensaria un
nivel insatisfactorio de ahorro seria el cambio tecnolégico, cuyo
efecto se refleja en la productividad total de los factores, donde se
marca una diferendia entre pafses desarrollados y no.

Pero desde el punto de vista del bienestar de las
personas, no alcanza con la mera sustentabilidad o lento
crecimiento del capital del pafs; éste debe ser més ripido que el
aumento de la poblacién para que aquél mejore®.

Una reladén negativa entre la riqueza por habitante y la
tasa de fertilidad, amenazaria con el circulo vicioso hacia la
migeria.

Los recursos naturales pueden ser renovables
{forestaciones), potencialmente sustentables (tierra
agropecuaria) o no renovables (yacimientos minerales). Estos, un
vez conocidos, sélo pueden irse agotando.

De alli la regla de Hartwick (1377) para el desarrollo
sostenido: “invertir las rentas de los recursos en otras forrnas de
capital”®. Esto supone que las rentas por lo menos equivalen a la
detraccidn de recursos.

El capital intangible se calcula como un residuo: la
riqueza total - el valor presente del flujo de consumo futuro -
menos el capital producido y el natural. Casi el 90% de este
capital intangible residual se explica por el capital humano (vgr.:

7 Hay alguna evidencia empirica que apoya este aserto.

¥ Segiin este criterio, mas exigente que el anterior, aumenta el mimero de patses
con “brechas de aharro” (negativas), particularmente africanos.

? Es frecuente la “maldicién de los recursos™ pafses ricos en ellos que no lograr un
desarrollo sostén do porque no reinvierten adecoadamente las rentas
provenientes de ellos (ningiin pats cuyas rentas de recursos superan el 15% del
PIB ha seguido la regia de Hartwick).
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afios de escolaridad) y por calidad institucional (vgr.: seguridad
juridica}.

Un tema de discusién central en cuanto al uso del
instrumental econémico para analizar los recursos naturales
radica en el grado de sustituibilidad entre éstos: si es alta, es facil
reemplazar las pérdidas de unos con el aumento de otros activos.

Para estimarlo se ha utilizado una funcién de produccién
de elasticidad de sustitucién constante [CES] “anidada™’. Los
mejores resultados no dan sefiales de que la elasticidad de
sustitucién entre el capital humano y los demds activos sea
particularmente baja, pero son muy variables con respecto a la
elasticidad de sustitucién entre los recursos energéticos no
renovables y los demis activos™.

El corto plazo: la basqueda del equilibrio

En dldma instancia, el anilisis del equilibrio de los
mercados® - la demanda y la oferta son las deseadas -, depende
bésicamente del tiempo lleva lograrlo. Este, por su parte, estd
mis vinculado con la oferta, que tiene presenta mayores rigideces
y lapsos de reaccién.

En un extremo esta el caso de precio totalmente flexible,
que iguala la oferta y la demanda instantdneas en sus niveles
deseados. Un ejemplo emblemitico (Marshall, 1830) es el
mercado de pescado en la banquina del puerto, bien perecedero
gue no puede almacenarse.

10 p e : una funcién CES anidada de dos niveles con tres insumos tiene la forma:
X = F[X5(A, B), Cl,

a diferencia de una funcién CES simple de un nivel con tres factores, que tiene la
forma:

X=FA.B.O

1 El pardmetro de eficiencia de la funcién de produccién no muestra efectos de
factores institucionales, aunque sf de algunos econémicos (apertura comercial,
inversién privada}.

12 gj existe, como lo presume Hicks (1965).
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Pero, ese precio de mercado “instantineo” orienta el
nivel de oferta deseado por los pescadores para el dia siguiente,
cuando también el precio igualari la oferta y la demanda
instantdneas en sus niveles deseados. Aunque, asi acotado, el
anilisis es miope, porgue las ganandas o pérdidas anormales de
los pescadores modifican sus patrimonios.

En Ja otra punta se sitda el caso de predo totalmente
inflexible durante el periodo, que iguala la oferta y la demanda
instantineas, mediante un aumento (o disminucién) del stack del
bien.

Este cambic provoca una brecha entre el nivel de stock
deseado y el vigente del bien al final del perfodo. En el {0 los)
periodo(s) siguiente(s), el oferente intentara reducir (o expandir)
su stock hasta alcanzar su nivel deseado, lo cual influird en més (o
menos) su oferta, en el {0 los) periodo(s} sucesivos.

El concepto esencial es que la existencia de un
desequilibrio de stack al final del periodo afecta el equilibrio
del{os) futuro(s) periodo(s).

LOS INSTRUMENTOS DE ANALISIS

Justamente este efecto que enlaza el comportamiento
en distintos periodos es el que exige un tratamiento diferente del
de la estatica comnparativa: el anilisis dindmico.

El concepto generalmente aceptado™ de un sistema
dindmico es que su conducta en el Hempo esti determinada por
ecuaciones fundonales en las cuales estdn vinculadas, de modo
“esendal”, “variables en diferentes puntos del tiempo”. Son
ejemplos especiales™ los definidos por ecuaciones en diferencias,
p-e.:1os que incdluyen una variable y sus valores rezagados, etc.

En lineas generales, la bisqueda del equilibrio en estos
sistemas opera con un doble conjunto de sefiales, obviamente

12 Propuesta por Frisch {1935).
M Yer Samuelson (1947).
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inter-relacionadas, que son los desequilibrios de los stocks, y los
precios de los flujos™.

La desagregacién y las asimetrias

Cuando se baja del Olimpo de los agregados globales de
la economia, aunque sea un solo escalén, hasta el primer nivel de
desagregacién sectorial, se “brutean” variables y aparecen valores
que en el Olimpo habian desaparecido por consolidaciones inter-
sectoriales {vgr.: stocks de activos y pasivos financieros).

Segan Dorrance (1978), la asimetria de las tenencias de
activos y de pasivos - los emisores de pasivos son mucho menos
que los tenedores de los correspondientes activos -, sugiere
diferencias de conducta entre ellos®®.

Para constatarlo, he empleado los Estados de
Patrimonios Financieros [PF] sectoriales de Argentina a 2001
{Kyska y Marengo, 2004}, achicando la cantidad de instrumentos
financieros (activos / pasivos)a 16.

He anotado, para cada uno de los ocho sectores del
Estado Patrimonial (Nacién, Banco Central, Provincias, Sistema
Financiero, Fondos de jubiladones y pensiones [FJPs],
Empresas, Hogares y Resto del Mundo} cuintos poseen cada
instrumento financiero en su activo y cudntos lo tienen en su
pasivo, asi como la diferencia entre ambos.

En sélo 2 de los 16 instrumentos son ms los sectores
que los tienen en sus pasivos que en sus activos. En el total de los
instrumentos, hay 55 tenencias de activos y 29 de pasivos: casi la
mitad.

La presuncién es que al ser menos los emisores, éstos
llevan la iniciativa en la generacién de los instrumentos, y hay
distintos comportamientos en ambos lados de la relacién.

¥ En el caso del capital y 1a inversién, estos efectos pueden integrarse en un
sistemas de dos ecuaciones diferenciales en las variables “Capital” y “Q de Tobin”
(Tobin, 1961), que no define un “capital ptimo”, sino una trayectoria 6ptima de
ajuste {Fonseca, 2007).

18 (Jue, por otra parte, se ven en la prictica.

1 [T I T TAPTINN I ST SN RTEI R ) EERENT YT PR PR PRTROpt? & ST IR - SN RO 1 VA
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Como dijeran Gurley y Shaw (1960)'"; las finanzas
“deben estudiarse en el contexto de una sociedad sectorizada; la
desagregacién es la esencia de la teoria finandera”.

EL PATRIMONIO NETO NACIONAL [PNN] Y SUS CAMBIOS
El PNN

La Tabla 1 ayuda a visualizar los principales conceptos
vinculados con el PNN (resaltados en negrita).

Tabla 1. El Estado Patrimonial de la economia

SECTORES
INSTRUMENTOS Nacionales Resto del Mundo TOTAL
Activos | Pasivos Saldos Activos Pasivos Saldos
1 Al Q AR1 0 0 0 AR1
Reales AR... 0 AR.. [ 0 4] AR...
10 AF10 0 AF10 0 4] 0 AF10
Subtot AR 0 RN a 0 0 RN
Activos | Pasivos Saldos Activos Pasivos Saldos
Finar. 1t AF11 #F11 AFN11 -PFii -AF11 -AFN11 g
cieros AF.. PE... AFN... -PF... -AF... -AFN... 0
21 AFN1 PF21 AFNH -PF21 -AF21 -AFN21 0
Subtot AFN PFN AFNN -PE -AEN -AEN 0
TOTAL AN PN PNN ARM PEM PNEM RN

a/ “Reales” se usa como sinénime de “no financierg”,

Nota: Subtot = Subtotal.

Bn negrita: RN = Riqueza nacional: AFN = Activos financieros nacionales; APN =
Pasivos financieros nacionales; AFNN = AFN netos; AN = Actives nacionales; PN

= Pasivos nacionales; PNN = PN netos; PNRM = Pasivos netos del Resto del

Mundo.

M Gurley y Shaw (1969} p. 140.
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Este Cuadro se elabora sujeto a Ia restriccién de la
“partida cuddruple™®, o sea que el valor del activo financiero de
un sector sea igual al valor del correspondiente pasivo en otro
sector {Propatto, 2003), para todos los activos / pasives y para
todos los sectores:

Por un lado, dado que el valor de un activo financiero de
un sector es igual al valor del correspondiente pasivo financiero
de otro, en la suma consolidada se anulan y, en consecuencia, la
riqueza nacional f[RN] es la suma de los valores de los activos
reales de la economia:

Por otra parte, el patrimonio neto nacional [PNN] es
la suma consolidada de los patrimonios netos de los sectores
“nacionales” - que integran la economia nacional (vale decir,

excluyendo el sector “Resto del Mundo™)*® -.

La suma de los valores de los activos reales de los
sectores que integran la economia nadonal (vale decir,
excluyendo el sector “Resto del Mundo™) constituye los “Activos
Reales™

Como el “Resto del Mundo” sélo tiene activos y pasivos
financieros®, se sigue que los “Activos Reales” de los sectores que
integran la economia nacional son la riqueza nacional.

18 Cada transaccién genera un débito y un crédito en un sector (“partida dable”,
gracias a Fra Luca Paciol) y un crédito y un débito en otro sector, lo que asegura
la consistencia de los registros.

1 En Argentina usualmente estos seclores instituciomales son seis:
“Gobiernos”,”Banco  Central”,”Sistema Financiero”, “EJPs”, “Empresas” ¥y
“Hogares”.

29 5 ol “Resto del Mundo™ tiene un activo real en Argentina, figura como un activo
financiere sobre otro sector, que tiene el activo real y un pasivo financiero de
igual valor con el exterior.
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Ahora, la suma consolidada de los valores de los activos y
pasivos de los sectores nacionales son los “Activos (Pasivos)
Financieros Netos Externos” (con el “Resto del Mundo”):

En consecuencia, el PNN es la suma de los valores |

activos reales y de los activos (pasivos) metos con el
exterior.

La valuacién del PNN

Ahora bien, el valor de un activo (pasivo} real o
financiero es el producto de la cantidad por el precio de dicho
activo (pasivo).

Entonces la restriccién de la partida cuddruple puede
descomponerse en dos condiciones:

a) que la cantidad (unidades) del activo financierc de un
sector sea igual a la cantidad {(unidades) del correspondiente
pasivo en otro sector, y

b) que el precio (pesos por unidad) del activo financiero
de un sector sea igual al precio (pesos por unidad) del
correspondiente pasivo en otro sector:

Esta dltima condicién es importante, porque en el caso
de los activos / pasivos finanderos puede haber divergencias
entre la valuadén del aceedor y la del deudor, que deben
resolverse para mantener la consistenda. El caso mis obvio es la
valuacién de los bonos: para el dendor es el valor nominal, y para
el acreedor el valor de mercado.

Justamente, con respecto a la valuadén de los activos /
pasivos, los criterios usuales de valuacién son: a costo de origen
{de compra}, a costo de reposicién y a precio de mercado (ver
Tabla 2).

Tabla 2. Comparacién de criterios de valuacién

A BALANCE ACOSTODE ORIGEN, m $
Activos Pasivos y PN
Corrientes 100 Pasivos 100
No corrientes 100 Patrimonio neto 100
Fijos 70
Otros 30
Total 200 Total 200

—



192 JOSE MARIA DAGNINO PASTORE

B. BALANCE A COSTO DE REPOSICION, m $
Activos Pasivos y PN
Corrientes 160 Pasivos 100
No corrientes 121 Patrimonio neto 121
Fijos 91
Otros 30
Total pral Total 221

Nota: Los "Activos no corrientes fijos™ se revalian en +30% con respecto al costo
histérica.

C. BALANCE A PRECIO DE MERCADO, m $
Activos Pasivosy PN
Corrientes 100 Pasivos 100
No corrientes 150 Patrimonio neto 150
Fijos 70
Otros 80
Total 250 Total 250

Nota: Segiin la cotizacidn de las acciones en el mercado, el patrimonio neto se
revalta en m $ 50, que se asignan a “Otros activos” (valor “Llave™).

Ellos no siempre divergen. Ejemplos: si el precio de un
bien no varié desde el momento de su compra hasta la fecha, el
precio de mercado es igual al costo de reposicién y al de origen.
Pero si el precio de una maquinaria cambié, el precio de
reposicién difiere del costo de origen; y si hay un auge
inmobiliario, el precio de mercado difiere del costo de reposicién
de la construccidn existente.

La valuacién de un patrimonio al costo de origen tiene
una tacha esencial: la heterogeneidad que resulta de sumar
valores obtenidos en base a precios en momentos distintos; su
interés es principalmente histérico.

En cambio, los patrimonios valuados al costo de
reposicién o al precio de mercado no adolecen de ese defecto, ya

que resultan de sumar valores obtenidos en base a costos o
precios de la misma fecha, de alli su utilidad analitica.

Los cambios en el PNN

E1 PNN al principio de un periodo es:
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[1] PNNO = ARO + AFNNO ; donde el 0 significa principio del
pericdo.

El PNN al final del periodo es:

[2] PNN1 = AR1 + AFNN1 ; donde el 1 significa fin del periodo.
El cambio del PNN™ es:

[3] dPNN = (AR1 - ARG) + (AFNN1 — AFNNO) = dAR + dAFNN

El cociente entre los PNNs al final y al principio de un
periodo es:

[4] R1.0 = PNN1 /PNNO = A1/ AQ = (Zi Zj QALj;1 . PALj;1) / (Zi
Zj QALj;0 PA)I0) ;donde:

R1.0 = Cociente entre los PNNs al final y al principio de
un periodo

QAi,j = Cantidad del activo i (i = 1,....]) del sector j § =
1.0

PAi,j = Precio del activo i (i = 1,...,I} del sector j (j =
1.0

Como es conocimiento comun, este cocente se puede
presentar como:

a) el producto del indice de Laspeyres, de base fija - de
las cantidades por el indice Paasche - de base mévil - de los
precios:

[5] PNN1 / PNNO - [(Zi %j QAijil PAji1) / (i Zj QAij;0
PAji1)] .

[(Zi Tj QALj0 . PALjL) / (5i 5j QALj0 . PAJID)] ;o

Comao:

2 A precios correntes.
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b) el producto del indice Laspeyres de los precios por el
indice Paasche de las cantidades:

[6] NNN1 / PNNO = [(Si &j QAiji1 . PALj1) / (Zi Tj QAijl .
PAij;0)] .

[(Zi Tj QALj;1 . PALj;0) / (Zi Zj QALj;0 . PA},i;0)]

En nuestro caso, el indice Laspeyres de las cantidades es
el cociente entre los PNNs al final y al principio del periodo, a
precios del principio de éste.
Las causas de los cambios en el PNN

Las variaciones en el PNN pueden asignarse a dos
causas:

a) cambios en las cantidades de activos reales y
financieros netos, y

b) cambios en las valuaciones de dichos activos.

Esto se expresa a partir de la descomposicién aditiva:

[7a] dPNN = [(Si Tj QALj;0 PAj,i;0) + (i Tj dQAILj PA},i;0) + (Si Zj
QAij;0 dPAj,i)

+ (Z1Zj dQAi,j dPAj,1)] - [(Zi Zj QALj;0 PAj,i;0)]
Reagrupando:

[7b] dPNN - (Zi £j QAij;1 PAj1:0) + (Ti £j QALj;1 dPA),1) - (Ti Zj
QALj;0 PA},i;0)

Volviendo a reagrupar:

[7c] dPNN = (Zi Zj dQAij;0 PAj,i;O) + (Zi Xj QAL dPAj,i)
donde:
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a) el primer término representa las variaciones en el
PNN debidas a cambios en las cantidades de activos reales y
financieros netos, y

b) el segundo término representa las variaciones en el
PNN debidas a cambios en las valuaciones de dichos activos.

La relacién entre la “Cuenta de Acumulacién” y los cambios
en el PNN

La “Cuenta de Acumuladén” (o de Transacciones de
Capital) del sistema de cuentas nacionales se expresa asi (a
precios de principio del periodo)*:

[2Z21IR=5-AFNN + D ;donde:

IR = Zi Zj 1i,j;0 = Compras de bienes de capital i (i =
12,...I} delos sectoresj (j =1,....6)

S =%j 550 = Ahorro (j=1,....T)

dAFNN = XZdAFNLj;0 = Aumento del crédito de los
sectores nacionales j (j = 1,...,6) sobre el Resto del Mundo {j = 7)

D = Zi Zj Di,j;0 = Provisiones para el consumo de bienes
de capital i =12,...,I} de los sectores j j = 1....,6)

Entonces

[23]I=IR +dAFNN =S5 +D ;donde:
I =Inversién real y finandera neta en el exterior.

y como:
[24] dPNN = dAR + dAFNN , se sigue que:
[25] S + D = dAR + JAFNN ,

ecuacién que vincula la Cuenta de Producto a Ingreso con los
cambios en el Estado Patrimonial.

22 Implica el supuesto, adoptado para simplificar la presentacién, de que todas las
comptas, ventas ¥y amortizaciones se realizan al comienzo del perfodo.
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LA INTEGRACION DE LOS ESTADOS PATRIMONIALES
CON LAS CUENTAS DE PRODUCTO E INGRESO

Esta integracién, referida a la economia, plantea varios
asuntos de interés,

Si recurrimos a la analogia con los balances y las cuentas
de ganancias y pérdidas de las empresas,

a) cuando las valuaciones de los activos y pasivos son a
precios de compra, el cambio de patrimonio de un periodo debe
ser igual a las ganancias (pérdidas} netas de ese periodo.

b) cnando las valuaciones de los activos y pasivos son a
costos de reposicién, el cambio de patrimonio de un periodo debe
ser igual ala suma de:

- las ganancdias (pérdidas) netas, y
- las diferencias entre los costos de reposicién y
de compra de los activos (pasivos).

¢) cuando las valuaciones de los activos y pasivos son a
precios de mercado, el cambio de patrimonio de un periodo debe
ser igual a la suma de:

- las ganandias (pérdidas) netas, y
- las diferencias entre los valores de mercado y
los de compra de los activos {pasivos).

l.os problemas practicos de las valuaciones

Las dificultades radican, tanto a nivel de las empresas
como de la economia, en que los criterios de valuacién no
siempre son idénticos para diversas clases de activos (pasivos),
por lo cual los Estados Patrimoniales no constituyen un conjunto
homogéneo.

Pero en el caso de la economia hay una cuestién
adicional. En las empresas, los registros contables se basan en los
mismos comprobantes. En la economnia, las cifras de las distintas
cuentas se determinan a partir de fuentes estadisticas variadas.

Un caso emblemdtico son las divergendias entre los
resultados de flujos y las respectivas diferendas de stocks de las
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cuentas publicas - incluyen, ademds, otras causas®™ -, que han
llevado a confiar més en las cifras “debajo de la linea” para seguir
el desempefio fiscal {(ver Grafico 1}.

Grafico 1. Evolucion de la Deuda y del Resultado del SPA,
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Fuente: Dagnino Pastore (2007}

Hay una obvia relacién entre el resultado y la deuda del
sector piblico argentino [SPA): al aumentar el déficit aumenta la
deuda, exceptuando lo que pasa desde fines de 2001.

Pero ademis se nota que los aumentos absolutos de
deuda difieren de los montos de déficit, lo que podria indicar una
subestimacidén de los éstos.

3 Vgr. Variaciones de los tipos de cambio, que afectan el valar en pesos de la
deuda. Pero el principal tipo de cambio (d6lar estadounidense vs. peso) estuvo fijo
desde 1991 a 2001.
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Una tentativa temprana de conciliacién

El formato para la integracién de los Estados
Patrimoniales con las Cuentas de Producto e Ingreso de la
economia esti en la citada metodologia de las Naciones Unidas
para el cémputo de las Cuentas Nacionales.

Argentina no dispone de Estados Patrimoniales de la
economia por sectores; menos aiin de un sistema integrado de
Cuentas Nacionales.

A esta carencia en las estadisticas del Instituto Nacional
de Estadistica y Censos [INDEC]* cabe afiadir que los
formularios de recoleccién de datos en distintos sectores no
prevén en su disefio captar aquéllos necesarios para la
elaboracién de los Estados Patrimoniales, y que serian de fécil
obtencién {p.e: la separacién de los depdsitos bancarios en
provenientes de empresas o de hogares). Precisamente, en
general, las mayores dificultades se presentan en la abrir las
cifras del sector privado entre empresas y hogares.

Pero para rescatar un curiosum histérico expongo una
tentativa que hice circa 1975, de recondliacién - en verdad,
comparacién - de los guarismos de ahorro e inversién segin las
Cuentas Nacionales y segin el Cuadro de Transacciones
Financieras®, para Argentina en 1973 (ver Cuadro 2).

24 Parece inoportuno mencionar ahora esta falencia del INDEC, justo cuando
enfrenta amenazas a su propia esencia.

25 E] Banico Central de la Reptiblica Argentina [BCRAJ public6 estas Tablas para
los afios 1970 a 1976; si mi recuerdo es correcto, las elaboraba Loreto Alfaro.
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Cuadro 2. Comparacion de estimaciones de ahorre e

inversién, 1973
M$ SECT PRIVADO GOBIER- SIST RESTO Total
CORRIENTE | Empr | Rogar NOS FIN MUNDO
A Segiin Cuentas Nacionales

INV Real | 61.500 13.100 1.100 75.700

Fin 56.000 1.200 57.200
ENDEUD -37000 -12.200 -6,700 -55.5800
AHORRO 24.500 56.000 500 2.300 -6.700 77.000

B. Segin Transacciones Financieras

INV Real | 46.300 27.200 1.100 74.600

Fin 23.800 1.200 25.000
ENDEUD -19.800 -5.200 -25.000
AHORRO 70.100 7.400 2.300 -5.200 74.600

C. Difevencias (A - B)

INV REAL 15.200 -14.100 0 1.100
il;w FIN NETA -4.800 -7.600 ¢ 1.500 1.300
AHORRO 10.400 -6.500 0 1.500 2.400

a/ Es la diferencia entre [a inversién financiera (bruta) y el endeudamiento.

Nota: Sect = Sector; Sist = Sistema; Fin = Financiero; Inv = Inversién; Endeud =
Endeudamiento;

Esta excursién estadistica mostré:

a) Las dificultades de desagregar el sector privado
en empresas y hogares en el Cuadro de Transacciones
Financieras, por falta de informacién de base.

b) La presencia de divergencias sustantivas, no en
los totales de la economia (hay pequefias diferencias por el
distinto tratamiento del sisterma financiero), sino las cuentas
sectoriales,

Q Que para los sectores privado y piablico las
divergencias exceden el 20%, del valor de las correspondientes
inversiones.
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TRES ESTUDIOS SOBRE EL PATRIMONIO ARGENTINO

Efectos de Ia crisis sobre los patrimonios del sistema
financiero, por sub-sectores

En el lapso 1999-2002 Argentina atravesé la crisis
econémica mds grave de su historia contemporinea.

Su Sistema Financiero no salié indemne: se contrajeron
1os patrimonios financieros [PF] de inversores e intermediarios
y se disparé la percepcién del riesgo, particularmente damna para
el sector.

El trabajo de Tula y Volpato (2005) calcula los impactos
de la crisis sobre el Sistema y sus sub-sectores (Bancos, FJPs,
Compaiilas de Seguros, Mercado de Capitales) y sobre los
inversores, asi como su situacién y perspectivas a fines del 2002.

Para ello, cornputa los Estados Patrimoniales
Financieros del Sistema y sus sub-sectores a precio de mercado,
1o que obligé a corregir los balances ofidiales, distorsionados por
ciertas normas contables de valuacién - algunas establecidas
para atenuar los efectos de la crisis sobre aguéllos — (ver Cuadro
3)
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Cuadro 3. Balance consolidado del Sistema Financiero
s 1999 2000 2001 2002 ]
Dic Jun Dic Jun Jun Dic
Oficial 179.576 | 198062 | 194320 | 184311 | 250913 | 255.166
ACTIVO | Mercado 178678 | 196675 | 193299 | 181810 | 209252 | 220.805
Dif 898 1387 1.022 2501 | 41661 34.361
Oficial 143672 | 161.015 | 154433 | 142.896 | 182007 | 186.014
PASIVO | Mercado 143672 | 161015 | 154433 | 142816 | 181367 | 185128
Dif 0 0 0 79 730 886
PATRI Oficial 35905 | 37047 | 39888 | 41415 | 63816 69.152
MONIO | Mercado 35006 | 35660 | 38866 | 38994 | 27884 | 35677
NETO | pig 898 1.387 1.022 2422 | 40931 | 33475

a/ No hay datos de las compafiias de seguros a Diciembre 2001.
Nota: Dic = Diciembre; Jun = Junio; Dif = Diferencia

La sobre-estimadén oficial del PF consolidado de los
intermediarios financieros, motivada por la valuacién de los
activos sobre el Gobierno por encima del precio de mercado,
asoma en Junio de 2001, alcanza su pico (147%) en Junio de
2002 y se mantiene cerca del 100% a fines de ese afio.

En verdad, de Junio 2001 a Junio 2002 dicho
patrimonio se desplomé 44% en pesos constantes y 81% en
délares. jUna idea muy diferente de la magnitud de la crisis
financiera!

El impacto mayor recay6 sobre la banca, cuyo PF a precio
de mercado - en contraposidén con los guarismos ofidales - fue
negativo en 2002. De no mediar medidas efectivas y normas
contables “creativas” el sistema hubiera quebrado. Los balances
oficiales llegaron a abultar el valor de los activos en un 16,6% a
Junic 2002. Con la pesificadén y la indexadén asimétricas el
gobierno atenué el impacto de la devaluacién sobre las empresas
-y los hogares - endeudados en délares, trasladdndolo primero a
los bancos y luego a los contribuyentes, via emisién de bonos
compensatorios.

Los FJP fueron menos afectados: el patrimonio de los
afiliados bajé 20% en pesos constantes y 51% en délares. Los
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balances oficiales exageraron el verdadero valor de los FJP, hasta
en un 28% a fines de 2001 - era 10% a fines de 2002 -.

Por su parte, el PF de las Compafiias de Seguros se
redujo 15% en pesos constantes y 64% en délares. La distorsion
contable hizo que los balances oficiales excedieran en un 143% el
valor del PF a precios de mercado.

Finalmente, si bien no hay un Estado Patrimonial
Financiero del Mercado de Capitales, un indicador como la
capitalizacién bursitil tuvo una caida del 30% en pesos
constantes y del 70% en délares entre 1999 y 2002.

Impactos de la devaluaciéon sobre los PFs sectoriales

La crisis de fines de 2001 arrasé con una década de
convertibilidad del peso. La violenta devaluacién de la moneda
caugd, junto con otras medidas aplicadas a principios de 2002,
fortisimos efectos patrimoniales en la economia.

El trabajo de Kyska y Marengo (2006) calcula el efecto
instantineo de la devaluacién sobre los PF de los distintos
sectores de la economia (Nacién, Provincias, Banco Central,
Sisterna Finandero, FJPs, Empresas, Hogares, Resto del Mundo).

Para ello estimé la composidén por monedas de los PF
de dichos sectores a Diciembre 2001 (ver Cuadro 4} y los
abruptos cambios que sufren de inmediato por la devaluacién.
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Cuadro 4. Activos y Pasivos por moneda de origen, 2001

M$= EN PESOS EN DOLARES TOTAL
MUSS Activos | Pasivos PEN Activos Pasivos PEN PEN
NACION 4,649 1311 -2.662 17.897 150.730 -132.8334 ~135.495
PROV 4] 1.500 | 1500 416 23.013 -22597 24097
BC 14.315 21221 -£.906 36547 25403 11.144 4.238
SFIN 41.580 49.677 -8.097 83.897 63.648 21.249 13.152
EJP 2795 2.795 0 24031 24.031 0 0
EMPR 15.573 13560 213 39.917 53.848 -13831 -11.718
HOGAR 16.645 8.013 8.632 131.196 18.762 112.434 121.066
Sub- -

total 95.557 104.077 8.519 333.900 | 358.435 -24.535 -33.054
RESTO 8.878 359 8.519 149,707 125.172 24535 33.054

Nota: PEN = Patrimonio financiero neto; Prov = Provincias; BC = Banco Central: §
Fin = Sistema Financiero; FJP - Fondos de Jubilaciones y Pensiones; Empr -
Empresas; Hogar = Hogares; Resto = Resto del Mundo.

La medicién es ex ante, para separar los impactos
instantineos de ésta, sin mezclar los efectos de medidas
posteriores, tomadas justamente para atenuar las transferencias
inter e intra-sectoriales resultantes de aquélios.

Es comiin centrar e} anilisis de una devaluacién en sus
efectos sobre los flujos. Tal vez justificado para devaluaciones
menores ¥ estructuras patrimoniales balanceadas en cuanto a
monedas, esto significa una omisién grave cuando la devaluacién
es masiva y la estructura patrimonial como la del Cuadro 4.

Alli se ve que a Diciembre 2001 la posicién patrimonial
financiera estaba muy dolarizada (la ratio era cercade 3,5:1) y
que por lejos el sector que mas sufrirfa la devaluacién seria el
propioc Gobierno (Nacién y Provincias}.

Para elaborar el Cuadro 5 se supuso que el tipo de
cambio pasaria sabitamente de 1 US$ =1 $a 1 US$ = 2 $%°.

* En el momento de la devaluacién el gobierno £ijé un tipo de cambio de 1 US$ =
1,40 %, pero en el mercade predominante era de 1 US$ = 2 $. Con posterioridad se
estabilizé en alrededor de 1 UUS$ = 3 $, por lo cual el impacto instantinec sobre
los PENs de los sectores serfa mucho mayor.
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Cuadro 5. Diferencias entre los PFNs antes y después de la
devaluacién

PEN TOTAL
IFERENCIA

M Pre-devaluacién Pos-devaliacién D
NACION -135.495 -268.329 -132.834
PROVINCIAS 24097 46.694 -22.597
BANCO
CENTRAL 4238 15.382 11.144

I FINANCIERO 13.152 34.401 21,249
EMPRESAS -11.918 -25.849 -13.931
HOGARES 121.066 233.500 112.434
Sub-total -33.054 -57.589 -24.535
RESTO
MUNDO 33.054 57.589 24535

Nota: PFN = Patrimonio finandero neto; Sist = Sistema,

La situacién patrimonial financiera de la Nacién
empeora en 133.000 M $. A4n con los datos ex post a Diciembre
2002, la deuda piblica nacional llegaba a unos 153.000 M USS$,
casi 10.000 M US$ mas que en Diciembre 2001, después de la
serie de medidas adeptadas 2002, entre ellas la pesificacién
asimétrica de deudas”.

En el otro sector deudor neto en moneda extranjera, las
Empresas, el impacto devaluatorio varia segin las ramas de
actividad. Los mds afectados son los proveedores de servicios
piblicos, que habfan finandado en divisas, en el exterior, sus
inversiones {en la realidad, a esto se sumd el congelamiento de
tarifas, frente al aumento de sus costos). En dertos casos, los
sectores de exportacién también son afectados (pero en la
realidad obtuvieron fuertes ganancias durante 2002)**.

La principal contrapartida de estos casos son los
Hogares, ex ante los mayores beneficiarios, cuyo PFN mejora
112,000 M US$. Aunque dentro de este sector convivian una
mayocria de acreedores con una minoria de deudores. (En la
realidad, medidas posteriores atenuaron estos beneficios: p.e.: los

7 La deuda piblica nacional disminuyé luego, a rafz de su renegociacién.
28 Y siguientes.
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aumentos salariales fueron inferiores al incremento del costo de
vida).

En breve, ex ante el impacto instantineo de la
devaluacién son fortisimas transferendias de patrimonios entre y
dentro de los sectores domésticos y también con el externo. Asf,
las pérdidas de la Nacién, las Provindias y las Empresas no son
totalmente compensadas por los otros sectores internos, y

La economia argentina en conjunto experimenta una
reduccién de M US$ 25.000 en su PFN contra el Resto del
Mundo.

Los balances de la economia argentina,
antes y después del caos

Durante el altimo medio siglo, la economia de nuestro
pais crecié a ritmo lento - comparado con el del pasado, y con el
de otros paises - y con fuertes fluctuaciones (Dagnino Pastore,
2003).

La tasa de inversién media - relativamente baja - fue
menor al 20% del PIB, consistente con una débil capitalizacién de
la base productiva y con la sostenida huida de capitales, causa de
los - como minimo - 120.000 M US$ de argentinos en el exterior,

Esto equivale a un afio de PIB, dnco afios de inversién y,
si aplicado en el pais, el aumento del stock de capital en mds de
33%. También los activos financieros son chicos para el tamatio
de la economfia.

Esto lleva a preguntarse:

iCudl es la magnitud, quienes generan y en qué se
invierte el capital de los argentinos?

;Qué relaciones hay entre las fluctuaciones del
patrimonio y la dindmica de la economia argentina?

El trabajo de Coremberg (2007} responde a estas
inquietudes a partir de la estimadén consistente de balances
nacionales - matrices de activos y pasivos financieros y no
financieros, por tipo y por sector institudonal - a fines de 2001 y
2004.



JOSE MARIA DAGNINO PASTORE

Los sectores son siete, usuales: Gobierno (Nacién y
Provincias), Banco Central, Sistema Finandero, FJPs, Empresas,
Hogares y Resto del Mundo.

Se han estimado los wvalores de todos los activos
econémicos listados en el Sistema de Cuentas Nacionales
{Naciones Unidas, 1993). Ver Tabla 3.

Tabla 3. Listado de activos econémicos

Reales

Tangjbles
Intangibles

Fijos

Producidos Existencias
DObjetos Valiosos
Tangibles

TFangibles

No producidos

intangibles
Suma = Riqueza nacional

Financieros

Reservas
Moneda ¥y
. sitos

Entre residentes ms
Préstamos
Acciones y fondos
Otros

Suma=0

Con el exterior |
Suma = Activos externos nel 1w

Suma = Patrimonio neto ional

con las siguientes excepciones.

a)

b)
a

d)

Activos Fijos Intangibles Producidos (prospeccién
minera y petrolera, software informitico, originales de
obras recreativas, literarias o artisticas, otros)

Objetos Valiosos Producidos (piedras y metales
preciosos, antigiiedades y otros)

Activos Tangibles no Produddos {recursos econémicos
hidricos y biolégices no cultivados)

Activos Intangibles no Produddos (patentes,
arrendarnientos y otros)
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Los activos / pasivos (instrumentos) financieros se
reunieron en 11 categorias. Los activos reales se clasificaron en
10 conjuntos. Ademds, se ha calculado el valor econémico del
capital humanoe, no incluido en aquel listado.

El cilculo se realizé segin el método de Naciones Unidas
(1993), que recomienda usar el precdo de mercado para la
compatibilizacién macroeconémica de la valuacién sectorial de
los instrumentos (ver Tabla 4).

Tabla 4. Métodos de valuacién, por tipo de activo

TIPO DE ACTIVO CRITERIO DE VALUACION
. . Precio de mercade o costo de
duccié
Bquipos de produccién reposicién equivalente
Inmuebles. Capital ganadero Precio de mercado
Tierra de uso agropecuario Precio de mercado
Valor presente de rentas futuras
Reservas de petrélec y gas esperadas
Valor presente de los salarios de la
Capital humano poblacién activa en edad de trabajar
a/
Posicién de inversién internacional .
. . Predio de mercado
{stock de activos y pasivos extermnos)

a/ Estratificado por género, edad y educacién, multiplicado por el nimero de
personas de cada cohorte.

El Cuadro 6 presenta los resultados del estudio en su
forma maés sintética. Su desagregacién se incluye en el Anexo.
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Cuadro 6. El PNN y el PBI de la economia argentina

VARIACION

M$ 2001 2004 - :alahv
PNN, $ corrientes o/ 1.746.156 3.967.825 2221669 | 127,2%
PNN, $ constantes a/ 1.746.156 2.661.297 915135 | 52,4%
_P;m' US$ corrientes 1.746.156 1.372.608 423518 | -24,3%
2‘ N pe, $ constantes 46.995 70.938 23943 | 50,9%
PN  pe,  USS 46995 35,955 AL740 | -25,0%
corrientes af

PIB pc, $ constantes 7.232 8.033 TR 10,7%
PIB pe, USS corrientes 7933 3977 3254 | -45,0%

a/ “Amplio” - inclusivo del capital humane -,
Nota: PNN = Patrimonio nacional; pc = Per edpita.

Es notorio que el periodo analizade cubre la abrupta
cajda de principios de 2002 y la recuperacién posterior sélo hasta
fines de 2004, que se compensan parcialmente. Como era
previsible, en todos los casos las variables suben en pesos
corrientes, también lo hacen - aunque no tanto - en pesos
constantes y caen en délares.

Se destaca la diferenda entre las variaciones del PNN y
del PIB: en términos per cdpita, aquél subié 50,9% y éste 10,7%: la
ratio es de 5 a 1. jOh, las expectativas®™! Esta ratio es incremental;
la media® pasé de 2,4 4,3.

Comparaciones internacionales sefialan que tanto la
ratio “PNN>! / PIB” como la de intermediacién financiera - “Valor
de los activos financeros / Valor de los activos reales” -, de 0,64,
son bajos en nuestro pafs.

Pero uno de los guarismos mas espectaculares referidos
a este aumento del PNN de la economia, y que confirma la
necesidad de los estudios patrimoniales es que, de esa suba, unt

2% La relacién “price / earnings” [P/E} para un panel fijo de 28 empresas,
representativo del universo, que cotizan en la BCBA subi6 de 2,65 afios en 2001 a
4 en 2004.

* Excluyendo el capital humano.

b Tangjble.
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12% se debe a la inversién y un 88% a la revalorizacién de
los activos.
La estructura del PNN por tipo de activo
El Gréfico 2 permite visualizar la composicién del PNN

“amplio” - inclusivo del capital humano -, por tipo de activo:

Grafico 2, Composicion del PNN amplio, por tipo de
activo, 2004

POR TIP(} DE ACTIVO DE LA RIQUEZA CONSOLIDADA DE LA E
ARGENTINA ARO 2004

[ CAMTAL HUMANGD

MRECURSOS
MATURALES

OCAMTAL PRODUCIGO

DACTIVOE EXTERNGS
NETOS

Fot A CONTON e s ée INDEC
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Resalta la participacién del capital humano - més de la mitad de
los activos totales -, aunque similar a la del factor trabajo en el ingreso.
No obstante, aquella participacién es inferior a la que se estima {Banco
Mundial, 2005) en los paises desarrcllados (mas del 70%).

De todos modos, ilumina un canal adicional por el cual una
mejora educativa tiende a sostener un mayor crecimiento econémico: su
efecto sobre la riqueza.

El Cuadro 7 expone la composicién de los “Activos Reales
Tangibles”, entre los cuales predomina el “Capital Fijo”, con casi % del
total.

Dentro de éste predomina la construccién que, si se suman sus
distintas manifestaciones, supera las % partes del total, sobre las
maguinarias y equipos que, incduyendo los de transporte, apenas [legan
al 20% del total.

Cuadro 7. Composicién de los activos reales tangibles, 2004

ACTIVO REAL TANGIBLE PARTICIPACION
Capital fijo 74,1%
Viviendas 38,0%
_Construccién no residencial 20.4%
privada
Construccién piblica 16,4%
Maquinaria y equipo 15,4%
Material de transporte 6,0%
Construcciones y cultivos del 2.2%
agro
Stock ganadero 1,5%
Tierra de uso agropecuario 15,5%
Del subsuelo: reservas de petréleo 8.6%
yEgas
Existencias 1,7%
TOTAL  ACTIVOS REALES
TANGIBLES 100.0%
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La estructura sectorial del PNN

El Cuadro 8 expone la estructura sectorial del PN,

Cuadro 8. El PNN, por sector, 2004

SECTOR PARTICIPACION
Empresas 66,1%

Hogares 25,9%

Gobiernos 58%

Sistema finandero 1,8%

BCRA 0,4%

TOTAL PNN 100,0%

Nota: BCRA = Banco Central de la Reptblica Argentina.

Se aprecia que las “Empresas” poseen 2/3 del PNN y que, junto
con los “Hogares” (1/4 del PN) superan el 90% del total.

La composiddn sectorial de los activos reales se ve en el Cuadro

9.

Cuadro 9. Los activos reales, por sector, 2004

SECTOR PARTICIPACION
Empresas 70,8%

Hogares 14,5%

Gobiernos 13,3%

Sistema financiero 14%

TOTAL ACTIVOS REALES | 100,0%

Acé retrocede la participacién de los “Hogares” y avanza la de
“Gobiernos” y “Empresas”.

La composidén sectorial de los activos financieros es el reverso
de lo anterior.

ALGUNOS APORTES A LA ECONOMIA APLICADA

A continuacién presento algunos ejemplos de contribuciones
realizadas por estos trabajos de medicién de la estructura patrimonial de
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la economia argentina, y sus cambios, para cuantificar impactos y efectos
reconocidos como relevantes para el andlisis y la politica econdmica.

Cuantificacién de la base del “efecto rigueza”

Un factor usual en los andlisis macroeconémicos de coyuntura
es el “efecto riqueza” - la influencia que los cambios en la riqueza de las
unidades econdémicas tienen sobre sus dedsiones, vgr.: de consumo,
ahorro e inversién -. Naturalmente, la importancia del efecto depende,
ademds de las propensiones de los agentes, de la magnitud de los
cambios de riqueza, totales y sectoriales.

Una observacdén dominante de los trabajos resefiados es la
altisima volatilidad del PNN. Entre 2001 y 2002 la economia se
desplomé y luego se recuperd, de modo que las comparaciones entre
puntas ocultan la caida y subida del valle.

Pese a ello, el PNN creddé un 127% en pesos corrientes, un 52%
en pesos constantes y caydé un 24% en délares. Asf se cuantifica la base
del “efecto riqueza”, mostrando su enorme tamario en Argentina.

Tal aumento {(a precios corrientes) resulta de la mejora del
precio relativo de los activos con respecto al nivel general, fundado en las
expectativas favorables acerca del crecimiento econémico desde
mediados de 2002. Entre ellos se destaca la valorizacién de los recursos
no renovables.

Pero también hay estimaciones de los cambios en los PNNs
sectoriales.

En pesos corrientes el PNN de Gobiernos pasé de 13.000 M $
positive a 63.000 M $ negativo; el del Banco Central de 2.000 M $ a
17.000 M $; el del sistema financiero de 19.000 M $ a 27.000 M $** y el
del Resto del Mundo pasé de 59.000 M $ positivo a 8.000 M $ negativo.

Los PNNs de los dos sectores “grandes” variaron asi: Empresas
de 261.000 M $ a 949.000 M $ (+ 264%), y Hogares de 350.000 M $ a
991.000 M $ (+ 183%).

32 También se dispone de las variaciones del PFN del sistema y de sus principales sub-
sectores, para los afios 1999-2002.
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Cuantificacion de la Q de Tobin

Como es conocimiento comin, Tobin desarrollé la teoria de inversitn
“Q" - la ratio del valor de mercado de (todas) las acciones (y deudas) de
una compafiia con el costo de reposicién estimado de sus bienes
tangibles - que resalta la funcién de este cociente como determinante del
nivel de inversién,

5i Q < 1, es m4s barato comprar una empresa que sus bienes
tangibles. No hay nueva inversién.

51Q > 1, es mas caro comprar una empresa el valor presente de
sus ganancias esperadas) que sus bienes tangibles. Hay nueva inversién.

Conceptualmente, la concepcién de Tobin consiste en la
comparacién de las expectativas acerca del futuro (el precio de las
acciones refleja el valor presente del flujo de ganancias venidero®™) con
las realidades del presente (el costo de recompra de los bienes tangibles
hoy}.

Implicita en la existencia de esa brecha, estd la aceptacién de
que el ajuste de los precios de los bienes tangibles no es instantineo.

A su vez, al depender los precios de mercado instantdneos de
expectativas - en buena parte desligadas de los costos de reposicién -,
ganan relevancia las estrategias de mercado - “to beat the gun™, en la
expresién de Keynes -: anticipar las accdones de los demés, lo que
produce, por una via distinta que el comportamiento diferencial entre
“lideres” y “seguidores” un comportamiento de “manada”, Calvo (1999)

El PNN a precio de mercado es mucho mas vol4til que el PNN a
costo de reposicidn (y que el PIB), e trasmite su volatilidad a la ratio “Q”".

Como predictora de inversién, la ratio “Q” ha tenido mejor
performance para el conjunto del mercado que para compariias
individuales, y en las décadas anteriores que en las dltimas, pero sigue
siendo un elemento de referencia.

Como dije mas arriba, Ia “QQ” de Tobin trata de medir la relacién
entre las expectativas futuras y las realidades presentes. En el contexto
del trabajo, una proxy seria la ratio "PN / PIB”. Si bien el valor de este
cociente no tiene un significado conceptual nitido, su evolucién en el
tiempo podria ser un indicador indirecto de los movimientos de la “Q”.

% Salvo que sea inferior al pracio de liquidacién, en cuyo caso primaria éste.
3 Tirar antes que el otro.
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Entre el 2001 y el 2004 dicha ratio subié de 6 a 9 si el PNN
incluye el capital humano y de 2,4 a 4,3 si lo excluye, sefialando un
ascenso en el valor de Ia “Q”.

En nuestro pais hoy, cuando el nivel y la composicién de la
inversién son, mas que de costumbre, la llave de acceso a la continuacién
del rapido crecimiento, disponer de esta informacion.

Cuantificacién del apalancamiento

En su tesis doctoral, luego publicada, Caballero (2007} tras
extensa basqueda de explicaciones a las penurias econdmicas argentina
de los Gltimos tiempos, subraya el rol de la “tasa de riesgo” como medida
de los distintos factores determinantes del ritmo y variaciones de la
inversién.

Otro indicador, uno de los determinantes de la conducta de esa
tasa, es el grado de apalancamiento, que expresa cudntos activos se
generan debidos a su financiamiento con capital externo al agente
econdmico.

A nivel macroeconémico se mide por la ratio "Activos Totales / Activos
Finanderos”, que en 2004 era 2.1, inferior a la de la mayoria de los pafses
desarrollados (cercana a 3).

Esto marca indirectamente:

a} la poca inclinacién a contraer deudas de Empresas y Hogares,
atribuible a las violentas fluctuaciones del entorno, y

b) el pobre desarrollo de nuestro Sistema Finandero y del
Mercado de Capitales y su (casi) reverso, las posibilidades de crecimiento
en el futuro.

Otra relacién relevante es la proporcién de finandamiento con
capital a riesgo, cuyo rol macoeconémico - Vg.: absordén de shocks - ha
sido expuesto, entre otros, por Dapena {2003) y que también es baja en
el pais.

La absorciénm de shocks

He dtado la funcién del capital de riesgo en la
atenuacién de shocks macroeconémicos, que pueden ser: o exégenos al
sisterna, o decisiones de politica econémica (p. e.: la monetaria). Pero en
gran parte la reaccién de la economia ante shocks de diverso origen
depende de su estructura patrimonial.
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Esta tuvo modificaciones significativas entre 2001 y
2004, parcialmente resultado de ajustes ante la devaluacién y medidas
posteriores. Aumentd la participacién externa en el financiamiento de

Empresas, a costas de una reduccién del crédito interno. Los

Hogares volcaron sus tenendias finandieras hacia el efectivo y los titulos
publicos.

En tal sentido, un aporte de peso de los trabajos ha sido
la estimacién ex ante del impacto instantineo de una devaluacién (del
100%%) sobre los PFNs sectoriales (a fines de 2001).

El PFN del pafs {con respecto al Resto del Mundo), negativo, se
deteriora un 74% mds.

Por sectores, los PFN {positivos o negativos) de mayor magnitud
como el de Gobiernos, negativo, se hace 97% atn m4s y el de Hogares,
positivo se incrementa 92%.

De los de menor magnitud, el del Banco Central crece 263% el
del sistema financiero 162%; el de Empresas, negativo, se hace 117%
mds negativo.

Las conclusiones de éste anslisis para la politica econémica son
elocuentes: los sectores golpeados no pueden afrontar impactos de tales
proporciones sélo con cambios en sus flujos, y se imponen
reestructuraciones de sus pasivos, voluntarias o no.

® Esa fue la devaluacién “instantinea” en el mercado libre a pocos dias del abandono de la
convertibilidad.
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Anexos. Balances nacionales de la economia argentina

Anexo A. Aiio 2001
BALANGE NACIONAL DE LA ECONOMIA ARGENTINA, 2081
SISTEMA FONDOE DE JUBILACIONES
SECTORES NACIONALES GOBIERNOS BANGCO CENTRAL FINANGIERO ¥ PENSIONES EMPRESAS HOGARES RESTO DEL MUNDO
Actves Prsvoa Tetvek Faivcs AR Fawios ARVeY Pewvos ) Patvor Fhvon . Peaos [T Favvos “Rekrvos Fashos
[Resarvas L] E B [ 14513 0 ] 0 7 3 o 0 0
[Base monstaria 11,984 11.884] o 0 Q 194 2.8 0 0 1202 4 Tan 0
[ Actlvon y paklvos con ol extarior 88262 67 260) 1578 21,548 11482 15.188) 1880 283 ol 4588 28.022| e of
[Depdaiton #1 ol sixterna tnmciero B0 385 Tt 883 [ [} 4.388) %% 224 ol 1689 9 41211 0
|Crikidon otorgados por sistema finsnciere 84,252 91.680) 0 24.028] akas of 79385 0 0 Q 25,765 [J 26,841
Custapars FIP a2 2032 1 0 Q 0 0 0 20322 [4 0f 032 ol
I Tikulos pablicos 2.2 48 80 [ a8 550 833 [ 5.705 2219 0 i 0 1309 0l
[ titulos priviios L5 18168 0 0 Q of 4410 1008 0 4 12.508] 1248 v
Ctron ectivos y fasivos 114.170 108.0% 28183 47 651 16548 B.8TB) 26885 12528 0 32.165 24,937 a 749
v aetidn wctrajove directa .82 8 0 0 9 170 0 0 12,305 12491 5257 "
Acticel 9.8 9 1] ] 0 1 2123 1 [+ 11497} 752 Jy
F@BM\SNOS FHANCIERGS 38118 143,814 &3340 41417 124002 20302 20322 88.41% 175420 174 548 3414
CTIVOS FINANCIERCS03 NETOE -10%, 78 2423 L) 107,004 139351
Maqunari y squps 00 887 . B T B T 3 . B T 00 ? T T T T
[Matarial do transporte 0% - - - - - - - - - 0W - - - . -
Vivienaan 21050 - - - - - - - - - - 210503 - - -
Constuccidn no residencial privade 114281 - - - - - 43 . - - 0485 . - - - -
(Canstruccidn publica 118848 - 118.84% - - - - - . - - - - - -
Stock ganeders destin capital 93718 - - - - - - - - . 837 - - - - -
Coniruecionde y cutivos sgropecuarios 12828 - - - - - - - - - 12838 . - - - -
Titmd 3¢ L33 egropecudzio 47048 - . - - - - - - . q7.048 - - - - -
Actives bl subsusic: ressryds petroless y gasfaran E<RET] - - - - - - - - . 3914 - - . - -
Eximoncias 12128 - - L] - - - - - : 1213 - - - - -
ACTIVOE REALES TANGIBLES RS 118.045 . . 51408 - - BTSN - 0503 . - -
VALOR DEL CAPITAL HUMANG 1109227 209.056 40.083 RAKR 2050
ALES 1805303 7902 45.24¢ - - 1.192.048 - 240,112 - . -
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LAS DIMENSIONES DEL DESARROLLQ
EN EL PENSAMIENTO DE AMARTYA SEN'

UN COMENTARIO SOBRE ALGUNOS ASPECTOS DE SUS
APORTES TEORICOS Y SUS IMPLICACIONES DE POLITICA

Por el doctor PELIPE 8. TAMI
Académico de nimero

Tenemos una libertad considerable para hacer juicios
individuales (sujetos a nuestros propios razonamientos y
criterios), pero cuando se hace necesario acordar prioridades
sociales consensuadas y polfticas publicas, debemos combinar lus
consideraciones de la ciencia con la polttica, a saber Iz efectiva
posibitidad para la discusién y escrutinfo puablicos, junto con
presunciones razonables sobre la representacidn y las relaciones
causales. La perspectiva de las capacidades no es un conjunto de
formulas mecdnicas, sine un marco de referencia para el andlisis
informativo, el discernimiento critice y los juicios reflexivos.

A. Sen, Freedom, Capabilities and Public Action, Politeia 12/43,
1986, pp. 109 - 125,

La libertad politica y las libertades civiles son importantes
directamente por s{ mismas y no tienen que justificarse
indirectamente por su influencia en la economin. Cuando los
personas carecen de libertadas politicas o de derechos humanos
(aunque disfruten de condiciones econdmicas favorables) se ven
privadas de impertantes libertades para vivir y se les niegu la
oportunidad de participar en discusiones cruciales sobre asuntos
piiblicos.

A.Sen, Desarrolloy libertad, 2000, p. 33

" Comunicacién presentada en la sesién ordinaria ptivada del 22 de noviembre de

2007.
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Tengo la impresién de que Amartya Sen -Premio Nobel
de Economia en 1998- es un autor mis frecuentado en otros
campos de las ciencias sociales que entre los economistas, tal vez
por las caracteristicas de su pensamiento y la naturaleza de
muchos de sus enfoques, que exceden el marco de la economia en
su versién dominante. Si puedo recurrir a mi experiencia
personal, algiin acercamiento a la obra de Sen ~si bien limitado-
se debi6 a la participacibn en un grupo de investigacién
interdisciplinaria conformado por socidlogos, politélogos y
psiclogos sociales, espacio a quienes se agregaron investigadores
de formacién filoséfica. Esa experiencia, gue duré varios afios,
contribuyb a reforzar el interés despertado por la primera
referencia que tuve acerca de la idea de la libertad como objetivo
del desarrollo, oida hace algo mis de una década de quien fue
ilustre presidente de esta Academia, el Dr. Vicente Vizquez
Presedo. En estos antecedentes radica ~obviamente aparte de los
méritos sobresalientes de Sen- 1a motivacién que me ha llevado a
ensayar el modesto comentario que sigue.

1. LOS ALCANCES DE LA CONTRIBUCION DE SEN Y LA
TEORiA ECONOMICA

Amartya Sen es un personaje singular entre los
economistas modernos. Sus intereses intelectuales —reflejados
en una vasta produccidén, que a su vez ha dado lugar a una
extensa literatura-, abarcan campos tan diversos como la
economia del bienestar, la eleccién social, la ética y la filosofia,
junto con muchos de los més acuciantes problemas econémicos
y politico-sodales del desarrollo, la justicia, la pobreza y la
desigualdad. Por otra parte, es notoria su influenda en la visién
de diversos organismos internacionales como las Naciones
Unidas, el Banco Mundial, y un sinnamero de organizaciones
piblicas y no gubernamentales. Tiene razén el profesor Atkinson
al decir que Sen “se siente igualmente cémedo escribiendo para el
Journal of Philosophy como para el Economic Journal”, y recordar
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que en Harvard fue contempordneamente profesor de economia
y de filosofia. Sus particulares enfoques han servido para
ensanchar las perspectivas de la economia, a pesar de que su
mensaje no haya sido acogido con entusiasmo por muchos
miembros de la profesi6n, apegados exclusivamente al paradigma
neodldsico, o bien adherentes a las corrientes marxistas y
neckeynesianas.

En este sentido, es irénico que la obra de Adam Smith,
cuyo teorema de la mano invisible es la piedra fundamental sobre
la que se asienta la teorfa econémica moderna, sea precisamente
una de las principales fuentes de inspiracién para las ideas
innovadoras de Sen. Al respecto, sefiala Richard Cooper al
resefiar su obra Desarrollo y Libertad, publicada en 1999, que “La
mayor parte de los econotnistas de hoy evitan la filosofia moral -a
saber, el estudio de la justicia social- por considerarla demasiado
difusa (soft) para un tratamiento analitico riguroso. Pero
Amartya Sen pertenece a la tradicién mas antigua de evaluar las
consideraciones de eficiencia econémica -que predominan en los
andlisis econémicos modernos- con respecto a sus consecuencias
sociales. Tales juicios exigen un marco ético.” *

Veamos lo que dice al respecto el mismo Sen. En una
conversacién mantenida con Atjo Klamer en Oxford, en 1989, en
el curso de a cual se refiere a su visién critica de la racionalidad
econémica definida exclusivamente en términos del interés
individual, recuerda que el Iocus classicus de esta concepcién se
atribuye a Adam Smith, tomando como referencia su conocido
texto acerca del comportamiento del panadero, el carnicero y el
cervecero. Sen se opone a este modo restringido de concebir la
racionalidad econémica, contrastindola con la que define como
“un comportamiento consistente”,

Su punto de vista es que atribuir a Smith esta
identificacién de la racionalidad con la figura del homo
oeconomicus, implica desconocer tnucho de lo que Smith dice en

! Cf. Coopet, Richard, “The Road from Serfdom: Amartya Sen Argues that
Growth is not Enough”, en Foreign Affairs, Januvary/February 2000
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otros escritos, incluyendo la Teoria de los Sentimientos Morales
pero también numerosos pasajes de la Rigueza de las Naciones,
que muestran una visibn mis amplia de las motivaciones
humanas en la vida social. La mayor parte de la economia —dice
Sen-— tiende a concentrarse con demasiada intensidad en un
campo muy estrecho, “dejando fuera dreas que son vistas, por
una parte como factores politicos y sociolégicos, y por otra como
cuestiones filoséficas. Pero estas cuestiones son a menudo
centrales para los propios problemas econémicos. Interesarse
por ellos es parte de nuestra propia herenda. Después de todo, el
contenido de la economia moderna fue fundado por Adam Smith,
que tenfa una visién enormemente mas amplia de la economia.”
Y agrega a continuacién: “Smith seria un ejemplo absolutamente
ideal de dar a la economia lo que le es debido.” ?

Estas palabras ponen de manifiesto que, en definitiva, la
posicién de Sen refleja es en su esencia un “retorno a las fuentes”,
afirmacién esta que se ve sustentada por lo que dice al discutir
los fundamentos de la economfa del bienestar:

“La economia del bienestar es una rama importante de la razén
practica’. No hay una base satisfactoria para esperar que las
diversas consideraciones que son caracteristicas de la razén
préctica, analizadas, entre otros, por Aristételes, Kant, Smith,
Hume, Marx o Mill, puedan, en algin sentido real, ser evitadas
buscando refugio en alguna férmula simple como la
maximizacién utilitaria de la suma de utilidades, o una bisqueda
de apoyo en la optimalidad, o el guiarse por algin criterio
mecinico de eficiencia témnica o maximizacién del producto bruto
nacional” *

La resefia de las fuentes de inspiracién de Sen y de la
vinculacién de su pensamiento con el de algunas figuras claves de
la historia intelectual, darfa lugar a un examen mis extenso que

?  Klamer, Arjo, "A Comversation with Amartya Sen”, Journal of Economic
Perspectives, Volume 3, Number 1, Winter 1989, pp. 141 ss.

3 Sen, "On the Foundations of Welfare Ecomomics: Utility, Capability and
Practical Reason”, en E. Farina, F. Hahn y 5. Vanucd (eds.), Ethics, Rationality, and
Economic Behaviour, Oxford Clarendon Press, 1996, pp. 50-65.
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el que consiente este ensayo. Sin embargo, las referencias
anteriores pueden servir como marco para situar histérica y
conceptualmente los aportes de nuestro autor, e iluminar el
recorrido teérico que lo conduce a su formulacién del desarrollo
como libertad. En un estudio publicado originariamente en
1989, Sen rescata la idea planteada por Kant en su
Fundamentacién de la metafisica de las costumbres, segan la cual los
seres humanos son fines en si mismos antes que medios para
servir a otros fines. Se revela asi la rafz primigenia del
pensamiento de Sen en el sentido de que los seres humanos son,
clertamente, los beneficiarios del progreso, pero también son,
directa o indirectamente, “los agentes de toda produccién”. Este
dobie papel suele provocar una confusién entre fines y medios a
la hora de enfocar planes y politicas que, explicita o
implicitamente, apuntan sus objetivos a la produccién y la
prosperidad como esencia del progreso. El problema, argumenta
Sen, no radica en que la biisqueda de la prosperidad econémica
sea en si misma cuestionable, sino en el nivel en el que se sitdGa el
objetivo final. “;Es esta -se pregunta- solamente una meta
intermedia, cuya importanda depende de cuinto aporte como
contribucién a las vidas humanas?. ;O es el objeto final de la
accién realizada?” *

2. LA TRAYECTORIA DE LA TEORIA DE LA ELECCION
SOCIAL AL CONCEPTO DE DESARROLLO HUMANO

En el texto de la autobiografia escrita por Sen con
motivo de la recepcién del Premio Nobel, el laureado historia las
etapas por las que atravesaron sus intereses académicos, y que lo
Hevaron a proponer una nueva fundamentacién de las ideas sobre
el desarrollo y su evaluacién, y a explorar la vinculacién de éste
con los problemas de la equidad, la pobreza y la justicia. ®

4

Sen, “Development as Capability Expansion”, publicado originariamente en
Journal of Development Planning, 1989, N° 19, pp.41-58, y reproducido en Sakiko
Fukuda-Parr y A K. Shiva Kumar (eds.), Readings in Human Development, Oxford,
2003, pp. 3-16.

5 Vedse www.Les Prix Nobel/Nobel, Lectures, 1998.
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Relata Sen que, durante su periodo de estudios en el
Presidency College (1951-1953), institucién de excelendia de
Calcuta, a la que llegé después de haber hecho sus primeros
estudios en Santiniketan, pudo aprediar la gravedad de los
problemas sociales que aquejaban a su pafs, y observar el
contraste entre la calidad académica del medio en el que estaba
inserto y la proximidad de la miseria que aquejaba a los estratos
inferiores de la sociedad. Dadas su sensibilidad frente a esa
situacién y sus convicciones politicas favorables a la tolerancia y
el pluralismo, Sen encontraba un dilema en la coordinacién de
sus convicciones con las formas de activismo y las posiciones
politicas estudiantiles que prevalecian en la Calcuta de ese
tiempo. Ello lo llevé a percibir la necesidad de un estudio
profundo de los fundamentos subyacentes en las posturas
antagénicas en juego. Alli nacieron, pues, las motivaciones que lo
orientaron hacia los campos dentificos que habrian de suscitar
sus intereses intelectuales en el futuro, los que cubririan por una
parte temas como la economia de bienestar, la desigualdad
econdmica y la pobreza (incluyendo e} caso extremo de las
hambrunas), y por otra el objeto y las posibilidades de la eleccién
social racional, tolerante y democritica. Es asi como, en sus
palabras, “Mi involucramiento en los campos de investigacién
identificados en los fundamentos del otorgamiento del Premio
Nobel, se habfan desarrollado mucho antes de que llegara a
producir mis trabajos formales en estas 4reas.”

En efecto, no fue sino hasta la publicacién de la obra
pionera de Kenneth Arrow, Social Choice and Individual Values
(1951) que su atencién se dirigié hacia el problema de la
posibilidad de mecanismos electivos no dictatoriales que llevaran
a elecciones sociales consistentes. En su etapa de Cambridge (a
partir de 1953) se reforzaron sus inquietudes acerca de la
evolucién de los fundamentos de los fines y medios de la

® Sen, Autobiography, en www.nobelprize.org/nobelprizes/economics/laureates,
1998. La informacién sobre la trayectoria intelectual de Sen contenida en este
trabajo tiene como Fuente principal esta autobiograffa.
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economnia como disciplina, estimuladas por la interaccién con un
grupe de brillantes comparfieros de estudios interesados en la
profundizacién de esos temas. Ello orienté la materia de sus
investigaciones desde su tesis doctoral, y lo condujo a la
ampliacién de sus estudios de filosofia, que fueron
especialinente importantes para él, por el interés de esos estudios
en s{ mismos y porque, en sus palabras, “algunas de mis
principales dreas de interés en la economia se relacionan muy
estrechamente con las disciplinas filoséficas.”

En su libro de 1970 Collective Choice and Social Welfare,
Sen se concentrd en el objetivo de analizar con una visién de
conjunto la teoria de la eleccién sodal. El contenido de esta obra
(cuya elaboracién completé en Delhi), adquirié su fisonomia
mas completa gracias al estrecho contacto con Kenneth Arrow y
John Rawls, con quienes dicté un curso conjunto en Harvard en
los afics 1968-1969. La obra tuvo una amplia repercusién, y
coincidié en el tiempo con la labor de varios prominentes colegas
que trabajaban en la investigacién de problemas sociales en la
London School of Economics, Oxford y otras universidades
inglesas, asf como en Bélgica, Japén, Estados Unidos, Israel,
Australia, Rusia y otros paises, y con los cuales Sen mantuvo
activos contactos. La abundanda de los resultados que
emergieron de esos esfuerzos, lleva a Sen a afirmar que “los
setenta fueron probablemente los afios dorados de la teorfa de la
eleccién sodial en el mundo.”

Las perspectivas abiertas por esta nueva literatura
llevaron a Sen y a estos otros autores a explorar las aplicaciones
empiricas de ese marco conceptual para investigar temas tales
como la desigualdad econémica, la pobreza, los métodos de
evaluacién de proyectos y el desempleo, analizando los
principios e implicaciones de la libertad y los derechos, las
desigualdades de género y otros temas ligados a la problematica
social.

Como continuidad de esta etapa, dice Sen acerca de la
direccién en la que evolucionaron sus inquietudes, se vio
estimulado su interés por comprender mejor la naturaleza de las
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ventajas diferenciales entre los individuos, en términos de las
libertades sustantivas de las que diferentes personas disfrutan
para estar en capacidad de realizar aquellas cosas que valoran. Se
llega asf a uno de los aspectos centrales del pensamiento de Sen.
Los problemas de eleccién social que fueron el objeto de sus
primeras preocupaciones, a estas alturas habian sido ya mejor
analizados y mejor entendidos, al igual que las exigencias de la
equidad, la libertad y la igualdad.  Ahora, para una mejor
comprensién, se necesitaba entender mejor las caracteristicas y
fundamentos de las ventajas o desventajas individuales. Y, como
se verd m4s adelante, éstas no podian plantearse simplemente
con referencia a la utilidad en el sentide econémico convencional,
sino debfan evaluarse en términos de “las vidas que las personas
pueden vivir y las libertades que tienen para elegir aquellas que
tienen razones para valorar. De aqui surge la idea de criticar la
exclusiva atencién prestada a la dotacién de bienes econémicos -
cuya posesién generarfa la utilidad y por lo tanto el nivel de
bienestar-y asignar mayor prioridad a las capacidades reales que
poseen las personas, las cuales dependen tanto de sus
caracteristicas fisicas y mentales como de las oportunidades e
influendas sociales. Tales capacidades pueden servir “como la
base para evaluar no sélo las ventajas personales sino también Ia
eficiencia y equidad de las politicas sociales.” ’

Hacia 1991 Sen estaba en Harvard, y fue allf donde
retomd contacto con su antiguo compafiero de estudios —y viejo
amigo- Mahbub ul Hag. Desde poco antes {1989), este Gitimo
habia asumnido la responsabilidad de dirigir los estudios para la
elaboracién del nuevo Informe sobre el Desarrollo Humano en el
4mbito del Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo.
Haq propuso insistentemente a Sen que colaborara con su aporte
teérico a la conformacién de un concepto del desarrollo mas
amplio que el prevaleciente hasta entonces en el campo

7 Sen reconoce explicitamente la influencia de Martha Nussbaum, filésofa de la
Universidad de Chicago, en su concepcién de las capacidades, asf como la rafz
aristotélica de esta idea.
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econémico, limitado particularmente al crecimiento del
producto. Fue asi como se inici6 la colaboracién entre ambos, en
un emprendimiento que llegaria a tener una muy amplia difusién
internacional. Con esta conjuncién de motivaciones, que
permitié complementar las formulaciones teéricas de Sen con los
objetivos de su colega, dirigidos a elaborar un instrumento
aplicable para la formulacién de politicas sobre bases
suficientemente abarcativas de informacdién relevante, nacié el
intento de elaborar un Indice del Desarrollo Humano.

La importancia innovadora que Sen atribuye a este
proyecto, queda reflejada cabalmente en las siguientes palabras
escritas en 2003:

“ Una de las materias que se relacionan estrechamente con las
inquietudes de Mahbub, es el singular contraste entre:

(1) la preocupacién amplia y humana que llevé al nacimiento de
la economia como disciplina, y

(2} la naturaleza estrecha y mecinica de las mediciones
corrientes del progreso, de las cuales la evaluacién del éxito
econémico depende tan frecuentemente en la investigacién
contempordnea .. Cuando Mahbub abordé la empresa de
elaborar el Informe sobre el Desarrollo Humano estaba, en gran
medida, retornando a las motivaciones que subyacen en los
fundamentos originarios de la economia como disciplina.” ®

Subrayando esta ltima afirmacién, Sen destaca que la
importancia central atribuida al enriquecimiento de la vida y las
libertades de los seres humanos comunes, ha estado enraizada
en el origen mismo de las ciencias sociales durante largo tiempo,
Y esta afirmacién se aplica no solamente al caso de Adam Smith,
como ya se dijo, sino también a la exploracién de la economia
politica en el siglo XVII por Sir William Petty, remontindose

8 Sen, “Foreword”, en Sakiko Fukuda Parr ¥ A. K. Shiva Kumar (eds.), Readings in
Human Development, Oxford - New York, Oxford University Press, 2003, p.viii.
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incluso a tiempos més lejanos como los de Aristételes en la
Politica y la Etica a Nicémaco (384-322 antes de Cristo).” Mis
adelante volveremos sobre el tema del desarrollo Humano.

3. ACERCA DEL BIENESTAR Y LAS CAPACIDADES

Es sabido que en el marco de la teorfa econdémica
convencional, los actores econdmicos (sean éstos descriptos
como “consumidores”, “individuos”, “Faimilias”homines seconomici,
etc), orientan sus acciones segin el principio de la racionalidad
instrumental, segiin el cual la eleccién entre las alternativas se
basa en la preferencia por aquella o aquellas que mejor satisfagan
sus objetivos, y el grado en gue tales objetivos se alcancen
determina su nivel de satisfaccién, esto es, de utilidad. Y dado
que se supone que cada unidad conoce los resultados de las
diversas combinadiones de bienes, elegird aquella de la que
derive 1a mayor utilidad.

Ahora bien; las opciones abiertas a la eleccién incluyen a
bienes que estdn en el mercado, esto es, bienes privados, que
pueden ser intercambiados entre si, con o sin la intervencién de
un numerario {(dinero u otro) en el proceso. Asimismo la teoria
se refiere a agentes individuales perfectamente racionales entre
los cuales no existen asimetrias de informacdén; supone,
igualmente, que todos los bienes son generadores de utilidad
positiva, y que hay una relacién directa entre bienes y utilidad.

El postulado que afirma la existenda de esta relacién
directa es lo que lleva a Sen a su citica de la economia del
bienestar, por los supuestos simplificadores que contiene
respecto del comportamiento individual y-de la “ base
informativa” en que se apoya la evaluacién del bienestar, esto es,
el “inventaric” del conjunto de bienes de que se dispone,
individual y colectivamente. Su argumentacién parte de que, en

® Como testimonio de esta afirmacién, Sen cita a estos y otros autores {entve ellos
King, Quesnay, Lavoisier y Lagrange) quienes, aunque sentaron las bases del
concepto modemo de renta, “jamés Se limitaron a prestar atencibn sélo a este
concepto. También comprendieron que la importancia de la renta era
instrumental y dependia de la circunstancia”, Cf. Desarrollo y libertad, p. 42
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esta concepcién, hay una confusién entre fines y medios. La sola
amplitud del conjunto de bienes con que se cuenta no puede ser
considerada como el indicador ese bienestar, porque la cantidad y
calidad de bienes que se posee no constituyen otra cosa que un
medio para la obtencién del bienestar. Ello es asf porque hay una
serie de factores personales y sociales que conforman el nexo
entre los bienes y lo que se puede conseguir con ellos en términos
de satisfaccion. Es asi como bien puede ocurrir que entre
diversas personas se den situaciones opuestas: una persona
poseedora de mayores recursos puede ser menos feliz que otra
que posee menos, lo cual depende de una cuestién de valoracién.
En las palabras de Damidn Salcedo, “Valorar es una actitud
reflexiva que no se agota ni sefialando cudnto se posee; ni cudn
feliz y satisfecho se siente une, ni siquiera qué realizaciones o
qué modo de vida logra. La calidad de la vida que logra llevar una
persona depende de la capacidad para elegir ese modo de vida” ™°

O sea que la informacién necesaria no es solamente la
posesién de bienes sino las realizaciones {los que Sen llama
funcionamientos) que se hayan alcanzado. La nocién de
funcionamientos (o realizaciones) debe ser tomada en un sentido
muy amplio, ya que se refieren a lo que “una persona puede
realizar” y ello”puede consistir en actividades (como el comer, el
leer 0 el ver) o estados de existencia o de ser, por ejemplo estar
bien nutrido, no tener malaria, no estar avergonzado por lo pobre
del vestido o del calzade, etc” . Desde luego, algunas
realizaciones no pueden tener una representacién numérica.
Pero aun mds alli, debe conocerse cuil es el conjunto de
realizaciones entre las que es posible elegir, es decir, cuiles son
sus capacidades de eleccidn, y en esto radica lo que Sen llama la
“libertad de bienestar.”

De ese modo -para decirlo sintéticamente- se plantea la
prioridad de la libertad como objetive por encima de las
realizaciones efectivamente alcanzadas. Es que la libertad, define
la extensién de las capacidades entre las cuales es posible elegir la

" Salcedo, Amartya K. Sen, Bienestar, justicia y mercados, Barcelona, Piades

ICE/UAB, 1997, pp. 2529
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combinacién o las combinaciones preferidas, y es asi como la
extensién del conjunto de las capacidades es el reflejo de su
calidad de vida.

Como observa Salcedo, las razones de esta prioridad son
de dos tipos. Por una parte, hay razones de orden personal, o
sea, las que permiten elegir el tipo de vida que se desea. Y se elija
una u otra opcién, incluso una peor de la que se podria
seleccionar, la libertad de eleccién es importante por si misma. **
Dicho de otro modo, cuanto mis amplio sea el conjunto de
capacidades de las que se puede disponer, tanto mejor serd la
situacién del agente. En cuanto al aspecto sodial, “una estructura
social que dé amplias oportunidades de eleccién iguales para
todos los ciudadanos podrian resistir mejor las criticas de
aquellos que “dilapidan” estas oportunidades. Sinos limitdsemos
a las realizaciones alcanzadas, seria més dificil defender una
estructura asi de la acusacién de que es injusta.” * Por otra parte,
la determinacién de un horizonte de bienestar —de oportunidades
reales de eleccién de modos de vida que una sociedad puede
lograr abrir a sus miembros- puede marcar objetivos precisos
para la evaluacién y reforma de las instituciones sociales.”

Resumiendo, las condiciones de vida de la poblacién se
ven mejoradas con la expansi6n de las capacidades, y éstas son
aquello que las personas tienen efectivamente la capacidad de
hacer y de ser. Ellas expresan el espacio de posibilidad de los
funcionamientos. Por definicién, un funcionamiento es algo que
una persona est4 en capacidad de realizar, por ejemplo jpuede la
persona contar con los bienes necesarios para su nutricién y
preservacién de la salud, saber leer y escribir, participar en la
vida de la comunidad? Esto lleva a definir el conjunto de
capacidades de una persona como “el conjunto de vectores de
realizacién a su alcance. Al examinar la faceta de bienestar de
una persona se puede legitimamente prestar atencién al conjunto
de capacidades de la persona y no sélo al vector que ha elegido.
Esto tiene el efecto de permitir tomar en cuenta las libertades

1 Cf. Sakedo, op. ciit., pp-27-28
12 bid, p. 28
1314 Ibid
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positivas que una persona tiene en un sentido general, la libertad
para hacer esto o ser aquello, *°

4. CAPACIDADES, FUNCIONAMIENTOS, LIBERTAD Y
JUSTICIA.

De lo dicho en el punto anterior se desprende que las
capacidades son el nexo de unién que permite una operacién de
conversion de los bienes en funcionamientos (realizaciones).
Como se ha visto, la valoracién de las personas es lo que
determina que unos funcionamientos (de entre los que son
posibles)  sean superiores a otros. Es innegable que
determinados tipos de funcionamientos elementales, como los
referentes a la salud y a la alimentacién pueden considerarse
suficientemente universales como para que no se presenten
problemas en encontrar un acuerdo entre las diferentes
valoraciones que las personas las atribuyan en una sociedad. Sin
embargo, es probable que diferentes personas (y/o grupos
sociales) en diferentes sociedades tengan valoraciones diversas.

La valoracién debe hacerse en cada caso siguiendo un
proceso deliberativo al interior de una sociedad, y para
proporcionar una base de comparacibn entre distintas
sociedades. De aqui se deduciria que un elemento bésico que se
necesita es una especificacién de las capacidades, cosa que Sen
no se propuso hacer, lo cual dio lugar a que se criticara el
concepto mismo de capacidades imputindole su “vaguedad” Sen
esgrime varias razones para mantenerse en una postura de
“indeterminacién” frente a objeciones como las de Martha
Nussbaum quien sefialaba la importancia de que las capacidades
basicas fueran explicitamente identificadas. Asi por ejemplo,
argumenta Sen que una lista inica que fuera aplicable a toda vida
humana, incurriria en un exceso de especificacién, y presentaria
la necesidad de ser exageradamente extensa. Ademds, una lista °
de ese tipo no tendrfa una relevancia amplia, y entonces podrian
tomarse otros caminos para especificar la realizacién humana.

% Sen, * Well-being, Agency and Freedom, traduccién al espasiol de Damfan

Salcedo, en Bienestar, Justicia y Mercado, 1957, p. 91.
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Finalmente, hay un valor positivo en una “tecrfa incompleta,
que es consistente con diversas teorias sustantivas,” y puede
completarse con el debate piiblico razonado, un proceso valioso
en sf mismo. **

Sea ello como fuere, lo cierto es que la libertad es la
condicién esendial para permitir la discusién y valoracién de
instituciones sociales justas. Estas son las que deben dar lugar a
que las personas puedan actuar en procura de sus objetivos
valorados, o sea que estén en condiciones de ejercitar su
capacidad de agencia, y de hacerlo sin verse coartados o
perturbados por otros en ese ejercicio.

Sen enuncia dnco 4reas de libertades fundamentales que
deben tener vigencia para permitir e impulsar el desarrollo
definido como ampliacién del espacio de capacidades. Ellas son:
(@) libertad politica; (b) posibilidades econémicas; (9]
oportunidades sociales; (d) garantias de transparencia, y (e}
proteccién de la seguridad. Las primeras se refieren a las
oportunidades de la poblacién para determinar quiénes deben
ejercer el gobierno y conforme a qué princpios, asi como al
derecho a controlar a las autoridades y a contar con una plena
libertad de expresién. Las posibilidades econémicas apuntan al
derecho de los individuos de usar sus recursos econémicos y
acceder a los mercados. Las oportunidades sociales atafien a la
disponibilidad de ciertos servidos basicos para el desarrollo,
como la salud y la educacién. Las garantias de transparencia son
las que permiten que los ciudadanos puedan confiar en la
honestidad de objetivos y procedimientos de los gobernantes.
Por dltimo, la existencia de proteccién es la que da lugar a que
pueda contarse con mecanismos de seguridad para mitigar las
situaciones de crisis social.

Sen destaca que el logro de la justicia social depende no
sélo de las formas institucionales sino de la efectividad de su
prictica, y es en esto donde las libertades politicas y las

% paliire, Sabina, Valuing Freedoms - Sen's capability approach and Poverty
Reduction, Oxford - New York, Oxford University Press, 2002, p. 29.
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oportunidades sociales adquieren su relevancia particular. En
consecuendia, las libertades son importantes en el proceso de
desarrollo por varias razones basicas: (a) tienen una funcién
directa en promover la conversisn de los bienes en
funcionamientos valorados; (b) cumplen un papel instrumental
para asegurar que las necesidades y preocupaciones de la
poblacién sean atendidas por las instituciones piblicas y sociales,
y {c) proporcionan una fundén constructiva para asegurar las
posibilidades de la opinién y el didlogo libres. 7

Ahora bien; cuando se trata de aplicar al conjunto social
la concepcién de las capacidades, y de juzgar la calidad de
determinados estados sociales, aparece la necesidad de
identificar preferencias colectivas, lo que como ya se dijo implica
un proceso de deliberacién libre, esto es, un ejercicio de eleccién
social. Si éste debiera atenerse a la concepcién individualista,
que lleva a considerar la satisfaccién de los deseos y preferencias
de cada individuo como un patrén final de valoracién, nos
encontrariamos ante el problema de la imposibilidad planteado
por Arrow en su famoso teorema, ya que la agregacién de
preferencias individuales asi intentada llevaria a violar los
supuestos necesarios para construir una funcién de bienestar
social que tuviera como base a los supuestos necesarios para el
teorerna de Arrow, 0 a incutrir en contradicciones entre ellos.

Este problema lleva a Sen a una reinterpretacién del
citado teorema, sintetizada en los términos siguientes:

“De hecho creemos que el espiritu de la “imposibilidad” no
es la manera correcta de ver el “teorema de la imposibilidad ” de
Arrow. Este plantea un enfoque general para analizar las
decisiones sodiales basado en condiciones individuales, y su
teorema -y algunos otros resultados establecidos tras su estudio
pionero- demuestra que lo que es posible y lo que no lo es
pueden depender al méximo de la informacién que se tenga en
cuenta para tomar decisiones sociales. De hecho, ampliando la

Y Mowafi, Mona, “The Meaning and Measurement of Poverty: Alookinto de
Global Debate”, UNDP, International Poverty Centre, Johns Hopkins
University.
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informacién es posible disponer de criterios coherentes y
compatibles para hacer valoraciones sodiales y econémicas. La
literatura sobre la eleccién social (como se denomina este campo
de exploracién analitica) que se deriva del estudio pionero de
Arrow, es un mundo tanto de posibilidades como de
imposibilidades condicionales.” **

La diferencia entre el enfoque de las capacidades y la
teoria utilitarista, tiene fuertes implicaciones también en la
concepci6n de la justicia a la hora de valorar las libertades, tema
sobre el cual Sen expresa diferendias con Rawls:

“Si las libertades de la que las personas gozan constituyen
un Ambito privilegiado de la justicia, entonces los bienes
primarios procuran una base de informacién insuficiente para la
valoracién de lo que es justo y de lo que no lo es. Tenemos que
examinar las capacidades de las que podemos realmente gozar. Es
posible que las implicaciones practicas de tal dependencia —tanto
politicas como éticas- sean enormes.” **

Iguales implicaciones se dan con respecto al tema de la
desigualdad. En efecto, afirma Sen en Inequality Reexamined, que
la capacidad de una persona para realizar los funcionamientos
proporciona una aproximacién general para la evaluacién de los
arreglos sociales, y esto aporta una manera particular de evaluar
la igualdad y la desigualdad. En su sentido mas primario, la
desigualdad se refiere a la asimetria en la distribucién del
bienestar de las personas y los grupos sociales. Y puesto que el
bienestar depende de una variedad de componentes que incluyen
desde los bienes materiales, la educacién, la salud, la
participacién en la vida sodial, etc., hasta las condiciones que
alimentan el pleno floredmiento humano, los elementos
constitutivos de la desigualdad de bienestar son las desigualdades
existentes en todas esas dimensiones. En términos del enfoque
de las capacidades y realizaciones, el anilisis de la desigualdad
suele concentrarse en estas dltimas {por ejemplo el nivel del
ingreso monetario o el consumo), o en otras variables que se

18 Sen, op.cit., p. 304
¥ Sen, op.it., p. 121
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prestan a su cuantificacién. Sin embargo, las realizaciones son el
resultado de la interaccién entre recursos y oportunidades,
debiendo estas ultimas ser oportunidades reales -como lo sefiala
Sen- y éstas, en el mismo orden de ideas, estdn ligadas a la
libertad.

5. LAS CRITICAS AL ENFOQUE DE LAS CAPACIDADES,

El enfoque de las capacidades ha dado lugar a una vasta
literatura, dentro de la cual no faltan, por cierto, las expresiones
criticas. Estas son de diversa indole: en algunos casos el
cuestionamiento va dirigido al concepto mismo de capacidad: un
segundo grupo postula la necesidad de ampliar y especificar su
contenido, y un tercero pone el acento en los problemas relativos
a la "operacionalizacién" del concepto de capacidades.®

En el primer caso se objeta que el concepto de
capacidades propuesto por Sen adolece de ambigiiedad, y requiere
clarificaciones ulteriores. Una ilustracién de esta linea de
pensamiento es la critica de Sugden al libro Inequality Reexamined
, publicado por Sen en 1992, en el que el autor recoge ideas ya
presentadas en trabajos anteriores. Aqui la objecién es que “Sen
propone que, cuando evaluamos el bien de una persona, debemos
enfocarnos en sus funcionamientos, sus capacidades o ambas
cosas. Esta afirmacién es imprecisa, pero lo es deliberadamente.
No estd enteramente clarc como Sen ve el status normativo de
las capacidades en relacién con el de los funcionamientos”. ...
Estos se introducen como “dimensiones del bienestar”, pero
luego Sen argumenta que la libertad positiva es un bien por
derecho propio: ser libre para elegir cémo vivir es una de las
cosas buenas de la vida. Asf la libertad es una de las dimensiones
del bienestar. Pero en el andlisis de Sen la libertad no es un
funcionamiento ... sino que mds bien “se identifica con el
conjunto de los vectores factibles de los funcionamientos.” De

*  Omitiremos aquf referimos a algunas crfticas como la de Smivasan vy

Quizilbash, que estd dirigidas fundamentalmente al indice ¥ a los [nformes de
Desarrollo Humano del PNUD y sélo tangencialmente a las ideas de Sen que
fueron adoptadas como su base conceptual.
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alli que no sea estrictamente correcta, desde el punto de vista
tedrico, la posicién de Sen en el sentido de que la solucién del
problema radica simplemente en evaluar las capacidades. “El
conjunto de las capacidades, nos dice qué combinaciones de
funcionamientos son factibles. Esto nos permite inferir que la
combinacién de funcionamientos elegida es uno de los
elementos de ese conjunto; pero si el conjunto tiene mds de un
elemento, el conocimiento del conjunto no implica el
conocimiento de la combinacién elegida. A esto agrega Sugden
que, a su juicio, la argumentacién de Sen debe interpretarse en el
sentido de que una evaluacién del bienestar es una funcién,
tanto del conjunto de capacidades (representativo de la extensién
de la libertad positiva), como de la combinacién de
funcionamientos elegida (representativa de las otras dimensiones
del bienestar que no son la libertad positiva)”. En consecuencia,
Sugden aboga a favor de una elaboracién teérica mis amplia y de
clarificar mejor las relaciones entre capacidades, bienestar y
justicia, 2

Una visién distinta es la que inspira el aporte de William
Jackson, que apunta a la necesidad de situar el tema de las
capacidades en el marco de la estructura social. Enla opinién de
este autor, el contexto social de las capacidades “ha estado
latente en el trabajo de Sen, pero en una dimensién marginal e
insuficientemente teorizado. Asf, el modelo del individuo
retiene una resabio de la economia neoclisica. Los individuos
eligen sus funcionamientos de un conjunto de capacidades, de la
misma manera que un consumidor elige un conjunto de bienes
dentro de un conjunto presupuestario”. *

Estas observaciones, coincidentes con las de otros
autores, como Desmond Jaspar y Bernard Williams, cuestionan
en definitiva lo que aprecian como un sesgo filoséfico
individualista. Es asi como Jackson propone una estratificacién

1

Sugden, Robert, “Welfare, Resources and Capabilities: Review of Inequality
Reexamined by Amartya Sen, Jowrnal of Ecomomic Literature, Vol. XXXI,
(December 1993}, pp. 1351-1852.

2 Jackson, William, “Capabilities, Culture and Social Structure”, en Review of
Social Economy, Vol. LXIII, N° 1, March 2001, p. 105.
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de las capacidades en tres planos: (a) capacidades estructurales,
ligadas con el sistema de instituciones prevaleciente; (b)
capacidades sociales, vinculadas con el patrén existente de
relaciones sociales, y (c) capacidades individuales, emergentes de
los llamados entitlements de las personas. Estos tltimos originan

las capacidades; de ellas surgen los funcionamientos, y éstos
configuran la calidad de vida. #

Otro orden de consideraciones acerca del enfoque de las
capacidades, es el que se refiere a los problemas de
“operacionalizacién” del concepto, y ha dado lugar a
observaciones criticas y a la sugerencia de visiones alternativas.
Para una visién sintética de estas corrientes de opinién, es
elocuente un parrafo del sociélogo Agustin Salvia.

“En general, la literatura destaca el valor del concepto de
capacidades por lo sugerente que resulta al representar el
desarrollo como un proceso gue proyecta una mds plena
humanizacién, conciliando bienestar, dignidad y libertad; perolo
que sin duda resulta complejo y problematico a la hora de querer
transmitirlo en un instrumento de evaluacién social y de
orientacién de politicas. Es evidente que hay una considerable
distancia a recorrer entre el alcance del concepto y la manera en
que el “espacio de las capacidades” puede ser medido y evaluado.
Sin duda lo es de un modo muy distinto que el ingreso, los afios
de escolaridad o la tasa de desocupacién, para citar solamente
algunos ejemplos. En este marco, los criterios para fijar los
pardmetros y los umbrales minimos de realizaciones en torno a
temas como la pobreza y la desigualdad son objeto de un amplio

debate politico y académico™: **

Estas observaciones recogen planteamientos diversos,
como el formulado por Meghnad Desai, quien sostiene que sélo si
los recursos son suficientes para garantizar determinadas
necesidades bdsicas se pueden evaluar las realizaciones y
determinar el nivel de vida. Y cuando no es asi, es mis

% Cf. Jackson, op.cit., pp. 101-123,

# Salvia, Agustin, “Los desafios de medir el desarrollo humano en una Argentina
de grandes privaciones y liquidaciones”, capitulo 1 de Bardmetro de la deudu social
argenting, N® 2, 2005, UCA, p. 30.
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importante examinar las privaciones sodiales de recursos. Esta
idea lleva a distintos autores a postular la sustitucién del
concepto de capacidades como eje de evaluacién del bienestar,
por el énfasis en las necesidades humanas universales. Ejemplos
de esta corriente se encuentran en los aportes de Martha
Nussbaum, Doyal y Gough y Manfred Max-Neef, asi como en la
conceptualizacién de las necesidades humanas surgida de la
psicologia y la antropologia, propuesta por Abraham Maslow,
que plantea una escala de necesidades de diverso tipo que se
manifiestan a lo largo del desarrollo de la vida humana. Para este
autor, las diferentes clases de necesidades conforman una escala
que comienza con las necesidades primarias de subsistencia, a las
que siguen las de seguridad, pertenencia y afecto, estima y
autorrealizacién. *

Seria imposible esbozar aqui siquiera una resefia de los
debates sobre el enfoque de las capacidades, en su aplicacién
problemas como la pobreza, la desigualdad, los alcances de la
libertad y los condicionantes de caricter econémico, sodial,
politico e institucional dentro de los que debe inscribirse el
anilisis de las capacidades, asi como a la evaluacién de los
indicadores m4s adecuados para reflejar la calidad de vida. Nos
limitaremos al comentario de dos de los aspectos conceptuales a
los que se refieren las principales criticas, dejando parala seccién
siguiente lo relativo al tema de la "operacionalizacion” y su
relacién con el paradigma del desarrollo humano.

En primer lugar, por su importancia central en la
construccién tedrica de Sen, nos referiremos brevemente al tema
de la libertad, que —como se sefialé antes- es tanto objetivo final
como medio instrumental del desarrollo, y se identifica con el
conjunto de las capacidades.

Para un andlisis comparativo de los andlisis citados, véase Groppa, Octavic.
Las necesidades humanas y su determinacién. Los aportes de Dacal y Gong,
Nussbaum y Max-Neef al estudio de la pobreza, Diciembre 2004, Instituto para
la integracién del saber, en www.uca.eduar/investigacién.  sobre Maslow,
Motivation and Personality, New York, Harper and Row, 1970. Asimismeo, Lutz,
Mark y Lux, Kemeth, Humanistic Economics: The New Challenge, New York, The
Bootstrap Press, 1988,
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“Por ejemplo, si no tenemos el valor para elegir vivir de cierta
manera, aunque podernos vivir de esa manera si asi los elegimos,
ipuede decirse que tenemos la libertad de vivir de esa manera, es
decir la capacidad correspondiente? No es mi finalidad aquf
encubrir preguntas diffciles de este y otros tipos. Enla medida en
que hay ambigiiedades en el concepto de libertad, ello se debe
reflejar en las ambigiedades correspondientes a la
caracterizacién de la capacidad.”

En cuanto a la idea de sustituir el concepto de
capacidades por el de necesidades, dice Boltvinik que

“la sustitucién de necesidades por la dupla capacidades y
realizaciones, si bien tiene la virtud de incorporar la tensién
entre potencia y realizacién y, por lo tanto, introducir el concepto
de libertad (aunque concebido sobre todo como libertad de
eleccién), deja fuera precisamente el cardcter antitético entre
necesidad y libertad. Cuando hablamos de necesidades queda
claro que el “reino de la libertad empieza, o mejor ain, puede
empezar cuando las necesidades estdn satisfechas {(cuando se ha
superado el reino de las necesidades). En la pobreza no hay
libertad posible, ... En cambio, en el modelo de Sen la libertad
pareciera existir a lo largo de todo el espectro de los niveles de
vida”. ¥’

En lo que se refiere a la “operacionalizacién” del enfoque
de las capacidades, esta parece ser una exigencia ineludible, pero
plantea dificultades no menores. Es mds, como lo observa Alkire,
“el temor que subyace en muchas criticas del enfoque de las
capacidades es que [su “operadonalizacién”) simplemente no es
factible por una variedad de razones practicas” ... “Otros criticos
tienen la preocupacién de que, aun especificado en su forma
mis completa, el enfoque de las capacidades de Sen seria
demasiado vago y general para generar respuestas”. %

% Sen, "Capacidades y Bieniestar”, en Nusshaum y Sen, Lz calidad de vida, Fondo
de Cultura Econémica, 1998, p. 58, citado por Groppa, op.cit.

¥ Citado por Groppa, op.cit., p.22

% Alkire, Sabina, Valuing Freedoms, op.cit., pp. 115-1186,
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Creemos que esta objecién es valida sélo si no se atiende
a la salvedad introducida por Sen cuando sefiala la “deliberada
indeterminacién” en que se deja el enundado de las capacidades,
e implicitamente se supone la pretensién de incorporar la
totalidad de las capacidades en que puede pensarse, en un
esquema de evaluacién (;tal vez un indice compuesto?} que las
abarque en su conjunto. Recuérdese a este respecto la cita que
encabeza este ensayo acerca de lo que pretende y lo que no
pretende la perspectiva de las capacdidades (no ser una férmula
mec4nica sino un marco de referencia para el anilisis). Algo se
dir4 m4s adelante al hacer referencia al Desarrollo Humano, pero
cabe recordar las palabras de Sen en el sentido de que “en la
investigacién social es sin duda més importante estar vagamente
enlo cierto que estar precisamente errado.”

6. LA APLICACION DEL ENFOQUE DE LAS CAPACIDADES
AL ESTUDIO DEL DESARROLLO Y LA POBREZA

La preocupacién por alcanzar una visién del desarrollo dotada de
un alcance més comprensivo que el reflejado por el crecimiento
del producto sodial, acentuada a lo largo de la década pasada,
tiene antecedentes que se remontan mis lejos. Por ejemplo, un
especialista en la economfa del desarrollo decia en 1972:

“Las preguntas a plantearse acerca del
desarrollo de un pais son: ;qué ha sucedido con la
pobreza? ;qué ha estado sucediendo con el
desempleo? ;qué ha estado sucediendo con la
desigualdad ? S{ el conjunto de estos tres
problemas han empeorado, serfa extrafio lamar
“desarrollo” al resultado aungue el ingreso per
capita del pais haya crecido. Esto, por supuesto,
se aplica también al futuro. Un “plan” que no
contenga metas para la reduccién de la pobreza, la

# Sen, “Development as Capability Expansion”, op.cit., p. 45
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desocupacién y la desigualdad dificilmente pueda
ser considerado un plan de desarrollo” *

Sin embargo, planteamientos de esta indole tardaron en
abrirse paso en la literatura econémica y ser tomados en cuenta
en las recomendaciones de politica, Por lo comiin encontraron un
lugar en la agenda de los pafses y los organismos internacionales
como consecuencia de experiencias concretas antes que como
conclusiones operativas derivadas del campo teérico. Apenas en
tiempos bastante recientes se comenzé a notar una convergencia
—no siempre sélida— entre las elaboraciones tedricas y las
prescripciones de politica. El Informe sobre el Desarrollo
Mundial publicado por el Banco Mundial, en su edicién de 1991
da una muestra del reconocimiento que ha ido adquiriendo una
visidn mds comnprensiva del desarrollo:

“El desafio del desarrollo, en el sentido més amplio, es mejorar la
calidad de vida. Especialmente en los paises més pobres del
mundo, una mejor calidad de vida requiere ingresos mayores pero
entrafia mucho mds. Comprende, como fines en si mismos,
mejor educacién, estindares mis elevados de salud y nutricién,
menos pobreza, un medio ambiente mas limpio, m4s igualdad de
oportunidades, mayor libertad individual y una vida cultural mis
rica... Cualquier nocién de progreso estrictamente econdmica
debe, como minimo, mirar mis alli del crecimiento de los
ingresos per capita, hacia la reduccién de 1a pobreza y la mayor
equidad, el progreso de la educacién, la salud y la nutriciényala
proteccién del medio ambiente.” *

Con la publicadién de los informes elaborados a partir
de 1990 por el Programa de las Naciones Unidas para el
Desarrollo, aparece en el escenario mundial el concepto de
Desarrollo Humano, que en las palabras de quien encabezé el
primer equipo encargado de su elaboracién, Mahbub ul Hag, se
propone dar un contenido integral al concepto de desarrollo. “El
propésito bdsico del desarrollo, dice Haq, es ampliar las

# Seers, Dudiey, “;What are we trying to measure?”, en Joumal of
Development Studies, abril 1972.
1 Banco Mundial, Informe sobre el Desarrollo Mundial, Washington DC, 1991.
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elecciones de la poblacién. En prindipio, estas elecciones pueden
ser infinitas y pueden cambiar a lo largo del tiempo. A menudo la
gente valora realizaciones que no son aparentes en absoluto, o no
inmediatamente, en las dfras del ingreso o del crecimiento:
mayor acceso al conocimiento, mejor nutricién y servicios de
salud, condiciones de vida m4s seguras, proteccién contra el
delito y la violencia fisica, tiempo libre satisfactorio, libertades
politicas y culturales y sentido de participacién en las actividades
comunitarias. El objetive del desarrollo es crear un dmbito
propicio para que las personas disfruten de vidas largas,
saludables y creativas.”

El enfoque del desarrolio humano ha evoludionado en los
afios siguientes a la publicacién de su versién inicial,
incorporando énfasis en los diversos desafios que la evolucién de
la realidad econémica, politica y social fue poniendo de
manifiesto. Una visién sintética de esta evolucién muestra que,
en la etapa inicial los informes anuales ponian el acento en la
asignacién de recursos piblicos para la salud y la educacién, en
tanto que en los afios siguientes se acentta la atendén a las
prioridades especialmente subrayadas que se refierena la calidad
de los servicios bdsicos, la efidencia y la equidad, el refuerzo de
la capacidad de los grupos mas pobres y desfavorecidos para
hacer valer sus intereses en el debate pablico y el disefio de las
politicas (esto es, la meta del lamado empowerment).
Comparativamente, en los comienzos era menor la atencién
puesta en las libertades politicas y sociales y en la capacidad de
agencia colectiva en relacién  con la individual (recuérdese la
antes sefialada objecién de “sesgo individualista” que recibié en
su momento el enfoque de Sen). Correlativamente, adquirié
mayor relevanda el lugar asignado a las reformas institucionales,
y mds recientemente se acentué la atencién a los problemas del
entormo ambiental. Desde el seno de la propia organizacién que
lidera los estudios sobre el desarrollo humano, se ha hecho notar
que estos cambios son explicables por los que se manifestaron en
las dircunstancias, y por lo demds no contradicen el espiritu de la
propuesta del desarrollo humano, puesto que muchas

32 Mahbub ul Haq, Informe sobre el Desarrollo Humano, PNUD, New York, 1990.
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capacidades importantes varfan con el tiempo y en distintos
medios. En este sentido, Sakiko Fukuda Parr, economista del
PNUD, destaca que el primer Informe sobre el Desarrollo
Humnano fue publicado en momentos en que conclufa la etapa
final de la era en la que el pensamiento sobre el desarrollo estaba
impregnado por las ideas de la planificacién. En cambio, en la
actualidad, “... estamos en la era de una r4pida globalizacién. La
liberalizacién econémica y politica determina el contexto del
desarrollo y ha provocado un cambio en las prioridades. Las
capacidades de la participacién y de agencia colectiva de la accién
social han adquirido una mayor importancia ... las fuerzas de la
sociedad estin llamadas a impulsar los debates politicos sobre
los problemas que son importantes para el bienestar de Ia
poblacién, esto es, para el desarrolio humano. La accién colectiva
de otros actores distintos del Estado, sefialadamente los grupos
de la sociedad civil, juegan un papel més amplio en conformar el
curso del desarrollo, y hay un consenso emergente sobre la
importancia de la sodedad dvil en la promocién del desarrollo.
Los cambios politicos de los afios 80 y 90, también han
contribuido a crear un consenso mayor sobre el valor intrinseco
de las libertades politicas y los derechos humanos.”

Hay una completa concordanda de estas observaciones
con el pensamiento de Sen, firme defensor, como ya se dijo, de
reforzar las libertades y capacidades que caracterizan las vidas
que las personas quieren vivir. Precisamente, como lo dice en su
ya citado ensayo “Development as Capability Expansion”, es el
ejercicio de la libertad que radica el “énfasis que distingue el
enfoque de las capacidades de cualquier inventario de las
realizaciones logradas” * Y si hiciera falta un testimonio
rotundo del compromiso intelectual de Sen con la democracia, en
su estudio titulado “Democracy as a Universal Value”, contradice
vigorosamente las posiciones que sustentan la idea de que los
sisternas autoritarios son mais eficaces que los democriticos
para impulsar el desarrollo econémico. Asi pues, la democracia

#  Fukuda-Parr, Sakiko, “Rescuing the Human Development Concept from the

HDI: Reflections on a New Agenta”, Fakuda-Parr y A, Shiva Kumar (eds.), op.cit.,
PP. 9495
# Sen, op.cit., p. 12.
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tiene titulos para ser considerada como un valor universal.. Pero
no hay en su punto de vista una visién puramente idealista,
desconocedora de las realidades. Y es asi como cuida definir lo
que entiende por democrada: “jQué es exactamente la
democracia? No debemos identificar la democracia con el
dominioc de la mayoria. La democracia tiene exigencias
complejas, que dertamente incuyen el derecho at voto y el
respeto por los resultados electorales, pero también exige la
proteccién de las libertades, el respeto por los derechos y la
garantia de la libre discusién y difusién de noticias y opiniones.
Incuso las elecciones pueden ser gravemente defidentes si los
diferentes competidores no tienen la oportunidad adecuada de
exponer sus respectivas propuestas, o si el electorado no tiene la
libertad de tener acceso a la informacién y los puntos de vista de
los protagonistas en la competenda. La democracia es un
sistema exigente, y no sélo una condicién mecénica {como la
regla de la mayoria) tomada aisladamente.” *

7. CONCLUYENDO: UNA MIRADA REFLEXIVA Y EL
CAMINO ABIERTO

A través de una obra extraordinariamente amplia, Amartya Sen
ofrece un recorrido en el que, a partir de rigurosos fundamentos
tedricos disefia un marco normativo para la evaluacién del
bienestar individual, los arreglos sodales y el disefio de politicas
y acciones para el abordaje de algunos de los problemas mas
agudos que afectan a las sociedades, como la pobreza y la
desigualdad, al tHempo que aporta una nueva perspectiva a la
economia del desarrollo El enfoque de las capacidades es una
contribucién que ensancha las perspectivas de la economia,
abriendo canales de comunicacién con otras disciplinas. Su
contribucién para incorporar la ética al debate econémico, es uno
de los méritos reconocidos por la Academia Sueca al otorgarle el
Premio Nobel. Es notable la vastedad del territorio intelectual
abarcado por Sen, que le permitié abarcar cuestiones tedricas
altamente sofisticadas y dirigir su atencién a problemas de la

3% Journal of Democracy, 10.3 (1999), pp. 3-7.
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realidad concreta. Igualmente significativo es el hecho de que la
literatura sobre el desarrolio ha ido incorporando en los afios
recientes el andlisis de temas que solfan considerarse ajenos a la
ciencia econdmica, asi como lo son los intentos de construir
indicadores  mediante los cuales se busca dar un contenido
operacional a los conceptos planteados por Sen en el campo
tedrico.

Una de las objeciones que se ha hecho al enfoque de Sen
es, como se dijo antes, su supuesto sesgo individualista. Sin
embargo, lo ya expuesto permite afirmar que su perspectiva se
extiende de lo individual a lo social, lo que lo lleva a valorar la
dimensién colectiva de la capacidad de agencia, como forma de
integrar las capacidades de la persona. En su discurso
presidencial ante la American Economic Association, Sen subraya
la necesidad de “prestar mis atencién a la racionalidad del
comportamiento individual como un componente integrante de
las decisiones sociales racionales. En particular, el alcance
practico de la teoria de la eleccién social, en su forma tradicional,
se ve considerablemente reducido por su tendenda a ignorar la
formacién de valores s través de las interacciones sociales...” Y es
que la concepcién segin la cual los individuos se comportan
invariablemente con la 16gica del homo oeconomicus, puede llevar a
una falsa representacién de las preocupaciones y valores sociales.
Asf, “muchos de los mds espinosos problemas del mundo
contemnporanec  desde la prevendén de las hambrunas a la
preservacién del medio ambiente, reclaman la formacién de
valores mediante la discusién pablica.” *

De hecho, el tema de la eleccién social es aquel al que
Sen considera haber hecho sus aportes mas significativos, como
lo sefiala en una entrevista publicada en la revista Finanzas y
Desarrollo en septiembre de 2004. *’ Y a ello puede agregarse que
el tema de su conferencia al recibir el Premio Nobel fue,
precisamente, la posibilidad de la eleccién sodial, materia que,

% Sen, "Rationality and Social Choice”, American Economic Review, March 1595,
p. 18.

¥ Laura Wallace, Ser libre es progresar, entrevista a Amartya Sen, Finanzas y
Desarrollo, septiembre 2004, pp. 4-7.
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como se recordars, concentr6 su atencién en la etapa primera de
su produccién intelectual. El reconocimiento de esta posibilidad
es lo que proporciona “un marco ordenado y sisternitico para
evaluar las desigualdades, para evaluar la pobreza o para
identificar intolerables tiranfas y violaciones de la libertad.” *

Es posible que el enfoque de las capacidades no
constituya un paradigma en un sentido estricto. Por una parte, el
propio concepto de paradigma no deja de ser problemitico y ha
sido objeto de una cantidad de definiciones, y por otra, el propic
Kuhn, que introdujo el térming, admite que seria mejor sustituir
el término “paradigma” por el “matriz disciplinaria®, que se
refiere al “patrimonioc comfin de los gque practican una
determinada disciplina.” ® El enfoque de Sen es intrinsecamente
multidisciplinario, y en consecuencia no se presta para ser
contenido en el marco de una sola discplina cientifica, que tiene
su propio conjunto de conceptos, patrones e instrumental
técnico. Por eso, su “operacionalizacién” requiere el concurso de
enfoques de diversos campos cientificos, centrados en torno a un
problema que se busca analizar en com(n, como pueden ser el
desarrollo, la pobreza o la desigualdad. Y siendo varias las
disciplinas que deben ponerse en juego para abordar problemas
multidimensionales y complejos, como son los sefialados u otros
semejantes, si estuviéramos frente a un paradigma, definido en
el sentido indicado, seria preciso contar con un aparato tedrico
que fuera suficiente para abarcar la totalidad del problema en
estudio, del cual se derivara un instrumental igualmente
comprensivo en su alcance. Es obvio que no se cuenta
actualmente con ese marco vy, lo que es mis, una dificultad de
hecho es que las ciencias sociales han experimentade un proceso
de fragmentacién, que mantiene separados los enfoques frente a
un mismo problema. Desde luego, reconocer esta realidad no
obsta para reconocer la importancia de los esfuerzos necesarios
para lograr una mayor complementacién.

3 Sen, The Possibility of Social Choice, Nobel Lecture, 8 diciembre 1998,
» Citado por Blaug, Mark, La metodologia de la economia, Madrid, Alianza
Universidad, 1985, p. 49
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¢Es pertinente calificar al enfoque de Sen como
interdisciplinario? Esta pregunta abre paso a un problema
mucho mis general, que aqui solamente mencionaremos, Los
términos “interdisciplina” y “pluridisciplina” o “multidisciplina”
suelen utilizarse de manera intercambiable, pero no son Ia misma
cosa.  El tema ha sido materia de una amplia literatura
especializada, pero para nuestro objetivo presente basta con
reconocer la necesidad de una colaboracién entre disciplinas, que
no necesariamente pretenda alcanzar una suerte de
“consolidacién formal”, pero que si cultive una actitud de
biisqueda de comunicacién y de integracién de enfoques para una
mejor comprensidn de los fenémenos. En las relaciones entre la
economia, la sociologia y la denda politica, hay ejemplos
concretos de esta suerte de fertilizacién reciproca, pero los
intentos son mdis frecuentes de parte de sociélogos -
especialmente los que trabajan en el campo de la sociclogfa
econémica— y de los politéloges que desde el campo de los
economistas. Amartya Sen, como queda evidenciado y es
ampliamente reconocido, es un ejemplo sobresaliente de
integracién de conocirnientos procedentes de diversos campos
clentificos, y de la aplicacién de esa visiébn al estudic de
acuciantes problemas sodales. FProbablemente procurar un
similar ensanchamiento de la visién ayudaria a la economia
para una comprensién mas plena de la realidad. Por lo dem4s, es
evidente que, a la hora de tener que formular recomendaciones o
disefar politicas concretas, semejante ejercicio es tan inevitable
como imprescindible.



HACIA UNA NUEVA ESTRUCTURACION DE LA
ECONOMIA GLOBAL'

Por el doctor MANUEL SAN MIGUEL
Académico de Ntimero

La configuracién de la economia mundial ha derivado del
dindmico despliegue de la acumulacién tecnolégica, a través de
redes informativas y la difusién del conocimiento.

Este escenario ha sido proyectado por decisiones de
empresas transnacionales, cuyos criterios estratégicos se
relacionan con las oportunidades de crecientes beneficios
regionales y globales.

LAS TURBULENCIAS FINANCIERAS EN LOS MERCADOS
MUNDIALES

En el plano financdero, durante agosto del 2007, un
fondo de inversion de importante magnitud, originé
significativas turbulendas que se extendieron en el panorama de
los mercados interconectados, a la manera de una preccupante
reaccién en cadena.

* Texto enviado por €l Dr. M. San Migucl para su lectura v tratamiento en la sesion
ordinaria privada del 12 de diciembre de 2007- La lectura la efectud la Dra. Luisa
Montuschi.
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Los mercados financieros que operaban todo el tiempo,
mediante instrumentos respaldados por hipotecas de viviendas,
sufrieron el impacto de la abrupta contraccién crediticia,
consecuencia de especulativas operaciones apalancadas, como si
el riesgo hubiera desaparecido para tomadores carentes de
adecuadas calificaciones.

También los inversores habian adquirido titulos de
deuda empresaria de dudosos rendimientos conocidos como
bonos basura.

La situacién se agravd cuando el banco francés BENP
Paribas comunicé la suspensién de tres fondos, por la fuerte
contraccién de liquidez en segmentos determinados del mercado.

El agravamiento abrupto de la liquidez global, tiende a
reducdir la eficacia de los normales instrumentos de la politica
monetaria {Krugman, 2007).

El impacto de las perturbaciones descriptas, por la
relevancia de la caida de los precios de la vivienda en los Estados
Unidos, afecté a los préstamos hipotecarios de alto riesgo
(subprime), restringiendo la posibilidad de refinanciar las deudas
contraidas.

Para Taylor, la responsabilidad de estas perturbaciones
deriva de la politica monetaria excesivamente blanda aplicada
entre 2002 y 2006, cuya baja de interés condujo a una liquidez
excesiva que favoredé la creacién de burbujas especulativas.

Por otra parte, la debilidad de las normas regulatorias,
facilité la propagacién en los mercados globales, las colocaciones
especulativas sin apropiada precaucién sobre los riesgos
inherentes.

En los afios recientes, los Estados Unidos han absorbido
més de 2,000 millones de délares por dia, provenientes de
ahorros del resto del mundo, lo cual ha permitido el incremento
del gasto doméstico mis all4 de lo que ganan los hogares.
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La importante canalizacién del ahorro externo, mientras
las tasas de interés se mantuvieron bajas, impulsé atractivas
inversiones en activos como la vivienda y acciones, cuyos precios
continuaban subiendo. Las complejas innovaciones matemiaticas
utilizadas en los mercados financieros, convencieron a los
inversores que era posible dominar los riesgos respectivos. El
avance inversor se expandia con la aplicacién de colaterales
sobrevaluados, en el exuberante panorama basado en un auge
irracional.

Las medidas para enfrentar las turbulencias financieras,
provocaron la fuerte contraccion del crédite y la espiral
descendente redujo el valor de los activos, en un contexto con
mercados deprimidos.

La importante inyeccién de Hquidez por los principales
bancos centrales y la reduccién de la tasa de referendia de la
Reserva Federal, fueron dirigidas a promover el retorno de la
calma en los mercados financieros y evitar el ciclo recesivo en la
economia real y conjuntamente las posibles presiones
inflacionarias.

Para el FMI, las perturbadiones financieras tendrdn
consecuencias significativas por el deterioro de la disciplina
crediticia, incidiendo espedialmente en el mercado de hipotecas
de los Estados Unidos.

En este panorama de aita inestabilidad, se debe
considerar la capacidad de la Reserva Federal para sostener el
potencial crecimiento de la economia norteamericana y al mismo
tiempo mantener el valor de la moneda. La dedsién que
disminuye la tasa de interés de referendia que implica aplicar una
politica expansiva, ha privilegiado el crecimiento sobre la
inflacién, como lo explica el comunicado que alude al cambio de
las condiciones crediticias, a partir de la brusca crisis de liguidez
(credit crunch), desde agosto reciente.

Aungue la Reserva Federal sefialé su preocupacitn
permanente en torno a los riesgos inflacionarios latentes, la
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decisién de reducir la tasa de referencia del 5,25 al 4,75 por
ciento, prevalecié frente a la posible derivacién adversa de la
crisis crediticia sobre el crecimiento de la economnia nacional.

Bajo este supuesto, se estimé que el mejoramiento de las
condiciones de liquidez, tender4 a estabilizar el sistema de pagos,
haciendo viable que las instituciones finanderas cumplan con
normalidad sus fundones de intermediacién, evitindose la
diseminacién del contagio sisternitico.

En razén de la persistencia de la incertidumbre y la
desconfianza en torno a la valuacién de los activos riesgosos que
puede conducir al exceso de ofertas de los mismos, se requerira
un periodo més extenso para alcanzar la deseada normalidad,
considerando ademds la magnitud de los colaterales de las
inversiones que se transformen en insolventes.

La amplitud y las derivaciones de la aisis financiera,
ponen de relieve la fragilidad e insuficiente transparencia de las
operaciones bancarias, diseminadas mediante la securitizacién de
los créditos, para que otros agentes los administren en un
contexto  especulativo  caracterizade  por  sucesivos
apalancamientos.

La suba estructural de las primas de riesgo en los activos
securitizados, puede opacarse por la existenda de laxas
evaluaciones de las agendas calificadoras, amplidndose la
posibilidad de las turbulendas inherentes.

DETERMINACION DEL RIESGO FINANCIERO Y EL RIESGO
MORAL.

El comportamiento responsable de los agentes
financieros y la supervisién apropiada de las autoridades con
competencia regulatoria, constituyen factores esenciales para la
transparencia y la eficacia de los sistemas finanderos que
promuevan la correcta gestién en la determinacién del riesgo.
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Blejer (2007) sefiala el cardcter cardinal de la toma del
riesgo en relacién con el rendimiento esperado de las operaciones
realizadas. En las exposiciones el riesgo debe ser real. Los
posibles resultados positivos deben confrontarse como
contraparte con las consecuendas negativas y los factores
adversos inherentes a las operadiones efectuadas.

La existencia de salvatajes sistemdéticos para los agentes
que sufren consecuencias negativas al tomar riesgos, generan
comportamientos especulativos con elevada irresponsabilidad.

La aplicacién de una moderna ingenieria con la
utilizacién de modelos matemiticos de alta complejidad, ha
inducido la formulacién de operaciones que trataban de
neutralizar la existencia del riesgo, a través de continuas
transferencias hacia inversionistas adicionales, provistos con
informacién de insuficiente transparenda.

La activa comerdalizacion de los instrumentos
ofrecidos, fadlita la dispersidn internacional hadia fondos de
pensidn e inversores privados que no percibian cabalmente el real
riesgo incurrido en las colocaciones.

La intervencién de la Fed para mitigar la crisis crediticia,
al bajar la tasa de interés de referencia e inyectar dinero al
sistema financiero, deberfa actuar con apropiada precaucién para
evitar la generacién de un nuevo ciclo especulativo causante de
nuevas burbujas, por la toma de riesgos con decisiones
irresponsables.

Frente a la magnitud de las perturbaciones en el
escenario mundial, corresponde analizar si la capacidad de la Fed
con sus actuales herramientas, puede establecer transparencia y
moderacién en el comportamiento de las principales
instituciones y jugadores finanderos que estin actuando en el
siglo XXI en los mercados globales.

Los muevos actores que estdin  generando
transformaciones sustantivas en el escenario mundial,
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comprenden los bancos centrales asidticos, los fondos de
cobertura (hedge funds), los inversionistas de petrodélares, y las
firmas de capital privado.

Los activos de estos actores se han triplicado desde el
afio 2000, por los grandes superavits comerdales de China, el
incremento sostenido en el precio del crudo y la creciente
importancia de las inversiones en los fondos de cobertura y de las
firmas de capital privado.

La gestibn de estos relevantes actores se refuerza
mutuamente, los grandes inversores de petrodélares colocan sus
disponibilidades financdieras en los hedge funds, lo cual implica
unt cambio sustantivo en los mercados globales de capital
{Mackinsey; 2007). Los fondos de cobertura representan
aproximadamente el 40 por dento de las operaciones bursitiles y
de bonos en los Estados Unidos y el Reino Unido.

La magnitud de estos fondos y su influencia financiera
también han contribuido a la formadén de la burbuja
inmobiliaria global.

La liquidez proveniente de los bancos centrales asiaticos
y de los paises petroleros puede derivar hada la realizacién de
inversiones con finalidades politicas y expansién territorial para
el aprovisionamiento de recursos naturales estratégicos.

Las actividades financieras descriptas, con frecuencia
carecen de transparencia y eluden las normas y la supervisién de
los entes reguladores, generindose un creciente debate a escala
internacional, en torno a sus consecuencias sobre la actual
globalizacién financiera.

El impacto conjunto de estos grandes actores financieros
plantea nuevos riesgos y la liquidez y el poder emergente de sus
operaciones pueden alimentar burbujas desestabilizadoras e
incursionar con presiones geopoliticas, que son impropias de los
objetivos basicos del sistema finandiero de caricter global.
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EL CRECIENTE DESCONTENTO DE LA ACTUAL
GLOBALIZACION.

La evidencia empirica emanada de la realidad, ha
debilitado la vigencia de la teoria del derrame para lograr la
equitativa diseminacién de los beneficios de la globalizacién. Este
escepticismo no es privativo de los paises en desarrollo, sino
también se observa en amplios sectores de las naciones
avanzadas.

Importantes sindicatos de trabajadores de paises
industrializados, manifiestan crecientes temores por pérdidas de
fuentes de trabajo y disminucién de ingresos. Los Estados Unidos
estdn reduciendo su posicién ganadora en significativas ramas
fabriles.

En los afios 80, Summers explicaba que la situacién de Ia
clase media y de los trabajadores calificados, mejoraria con
politicas econdémicas basadas en las fuerzas libres de los
mercados y la presenda de equilibrios fiscales sustentables.
Después de cinco afios, como director de Harvard, Summers al
analizar la evolucién de la economia mundial, destacé que los
beneficios de la globalizacién tienden a concentrarse en los
grupos sociales mds ricos de paises con mayor actitud
competitiva, aungue los niveles de los ingresos de hogares
medios no hayan aumentado con equidad equivalente.

Por su parte, Samuelson (2007) afirma que los
mecanismos necesarios para impulsar la productividad total,
tienden a agravar las desigualdades entre ricos y pobres,
incluyendo las ahora desprotegidas clases medias. La ciencia
econémica deberia contribuir a evitar la acentuacién de las
desigualdades de riqueza, mencionando los éxitos logrados en
Finlandia y Dinamarca; y aclarando que los programas aplicados
no deben desplazar los mecanismos de mercado para atenuar las
diferencias en ta riqueza y los ingresos.
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En el actual escenario global, existe un grupo de paises
emergentes integrado por Brasil, Rusia, India y China
denominado BRIC, que en las préximas décadas alcanzardn
niveles de participacién en la economia mundial que superardn a
naciones desarrolladas.

Apropiadas politicas aplicadas para la creacién y
adopcién de altas tecnologias y la absorcién de importantes flujos
de inversiones extranjeras directas (IED) destinadas a sectores
productivos, modernizaron sus estructuras econfémicas y
expandieron sus exportaciones con crediente valor agregado.

Las empresas transnacionales representaron un papel
estratégico para impulsar la tercerizacién de la produccién de
bienes con altas tecnologias, mediante la distribucién y
asignacién de tareas con mayor complejidad, en consonancia con
la calificacién y flexibilizacién laboral disponible en los paises
emergentes.

El acelerado crecimiento econdmico de estos paises es
consecuencia de la tercerizacién y racionalizacién de los procesos
productivos, apoyados en puestos de trabajo que elevaron sus
estandares de productividad para competir en los mercado
globales.

La creciente competitividad de los paises emergentes,
generarcn tensiones politicas en las naciones avanzadas,
especialmente en los Estados Unidos, que condujeron a la
adopcién de acuerdos bilaterales de libre comercio, cuyas
disposiciones tienden a proteger los sectores productivos mis
sensibles, eludiéndose la multilateridad en la relaciones de
intercambio, por la estricta aplicacién de la cldusula de nacién
més favorecida que es inherente al bilateralismo acordado.

El director de la OMC, Pascal Lamy (2007), al referirse a
esta cuestién, sefiala que las politicas de apertura comercial
pueden contener una tendencia asimétrica. Por ello, para que la
globalizacién disemine efectos positivos hacia las naciones en
desarrollo, se debe prever que los beneficios se distribuyan en
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forma equitativa, mediante reglas justas en un sistema de
comercio multilateral, ya sea para la produccién agricola como
para los sectores industriales y los servicios.

La actual proliferacién de tratados de libre comercio de
caricter bilateral debe analizarse con especial preocupacién, dada
las manifiestas asimetrias en las relaciones de poder entre los
paises participantes.

En cambio, en las negocdaciones multilaterales, los
paises en desarrollo tienen la posibilidad real de lograr decisiones
mds equilibradas, nivelindose el poder mayor gue poseen las
naciones avanzadas cuando actdan multilateralmente,

La cooperacién a través de las negociaciones en el
ambito Gatt-OMC ha generado una importante expansién de los
intercambios comerdales. Desde 1950, el volumen del comercio
mundial ha crecido 30 veces, mientras el PBI mundial se
incrementd solamente 8 veces en el mismo periodo.

Existen cuestiones importantes gue pueden ser resueltas
en el marco multilateral que ofrece la OMC , que se refieren a
medidas antidumping, subsidics pesquercs, procedimientos
aduaneros discriminatorios y las distorsiones de los subsidios
agricolas.

En este marco, es posible que la apertura comercial para
los paises en desarrollo, pueda acordarse con una agenda queala
vez que estimule el crecimiento doméstico, incorpore medidas
que amortigien los costos del ajuste, mediante redes de
proteccddén social, fomento de inversiones, transferencia de
conocimientos y preservacién del medio ambiente.

La disponibilidad de modernas tecnologfas y redes de
comunicacién, conjuntamente con la capacitacién de la fuerza de
trabajo doméstica, determinan las condiciones para alcanzar
estindares tecnolégicos con capacidad para el desempeiio
competitivo en los mercados globales.
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Este salto cualitativo hada més elevada eficiencia, tiene
repercusiones sobre el empleo y la seguridad social. La
internacionalizacién de las calidades y disefios de los productos,
impulsada por la tercerizacién implica una mayor exposicién
global para los sectores industriales; por lo tanto se requerirdn
politicas piblicas, que eviten la extrema dualizacién de la
sociedad local y 1a erosién de los derechos laborales pertinentes.

El perfeccionamiento de las posibilidades cientificas y
tecnolégicas locales, puede mitigar los efectos adversos de la
modernizacién y reducir la brecha de los niveles de productividad
que existen entre naciones de diferente grado de desarrollo. La
localizacién de las inversiones debe ser proyectada con un
enfoque que implique respuestas efectivas a las asimetrias
existentes y que permitan a los Estados nacionales adoptar
medidas en la esfera microeconémica vinculadas tanto con la
difusién de los conocimientos mnecesarios como con la
organizacién de sistemas sodales que eviten la exclusién
estructural en las oportunidades de empleo decente.

La conectividlad de las redes trasmisoras de
conocimientos, con los sectores que integran la poblacién activa,
conjuntamente con las universidades y centros de investigacién,
podrén contribuir a la creacién de nuevas empresas basadas en la
innovacién y el avanzado conocimiento. Los gobiernos tendrin
buenos motivos en el apoyo de estas inidativas, coadyuvando
para que el esfuerzo innovador se concrete en nuevos procesos y
productos con apropiada calidad competitiva en los mercados
globales.

LA COMPLEMENTARIEDAD DE LOS ACUERDOS
INTERREGIONALES.

La excesiva dilatadén temporal de las negodiaciones en
la ronda Doha, ha generado la conveniencdia estratégica para el
Mercosur de intensificar sus aproximaciones politicas destinadas
a acordar con la Unién Europea un tratado comercdal de libre
comercio ampliado.
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Este acuerdo tendria el caricter de complementaria
relacién con las iniciativas que se realizan en la ronda Doha.

El contenido del tratado que se preconiza, debera incluir
otros temas, ademds de las normas para el libre comercio, los
cuales se relacionan con la eliminacién de las asimetrias que
reflejan las amplias disparidades existentes, en conexién con la
capacidad econémica y tecnolégica de ambas regiones.

El programa de eliminacién de barreras arancelarias y
subsidios, debera considerar también la inclusién de un fondo de
cohesién, equivalente al utilizado en su momento para nivelar la
situacién de paises de menor desarrollo relativo, como Portugal,
Grecia y Espafa, respecto de naciones mas avanzadas en el seno
de la Unién.

El fondo de cohesién deberia explicitar los mecanismos
para alcanzar razonables grados de armonizacién econémica y
social, que conduzcan a la participacién equitativa de los
beneficios derivados de la integracién propuesta, a todos los
paises participantes. De esta manera, las naciones miembros del
Mercosur evitarin el desaliento paralizante, por los resultados
negativos que deriven de sus condiciones de mayor atraso
econémico y tecnolégico.

Entres los aspectos que se incluyen para plasmar la
cohesién birregional, se mencionan: el apoyo financiero y
tecnolégico destinado a inversiones en infraestructura, el
desarrollo cientifico y educativo, la proteccién social inherente a
la reconversidn productiva y la conectividad con redes
informacionales de conocimiento para acelerar las innovaciones
productivas.

Las politicas comunes para superar las asimetrias,
aseguraran el desenvolvimiento eficiente del tratado proyectado,
en consenancia con los propésitos del enfoque multilateral que
pondera la OMC, tendiente a evitar comportamientos
hegeménicos y negociaciones inequitativas.
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LOS CAMBIOS ESTRUCTURALES EN LA ECONOMIA
GLOBAL.

El actual panorama mundial, denota el corrimiento de la
relevancia econémica global, desde los paises de Occidente hacia
Ja dilatada zona formada por diversas naciomes asidticas,
destacAndose China, India y Japén.

En el siglo veintiuno, las mutaciones en la relevanda de
diversos pafses emergentes, relacionadas con el incremento del
volumen de su comercio exterior y del producto bruto interno
(PBI), han originado un notable ascenso en su gravitacién politica
relativa a los foros e institudones internacionales.

Estas mutaciones conducen a prever la conformacién de
un futuro escenario global, sin la exclusiva vigencia de una sola
potencia dominante o hegemdnica.

Para Wallerstein (2007) el sisterna mundial estard
compuesto por tres niveles de relaciones: multilaterales,
regionales y Estados-naciones. El poder a escala global sera
multipolar por la existencia de diversos polos para las decisiones
relevantes, en un 4mbito con situaciones econdnicas variables,
poderio nuclear disuasorio y formas de violencia con propésitos
desestabilizadores en determinados lugares estratégicos.

Conjuntamente con los avances en la signifacancia
econdémica y politica de la Unién Europea, Rusia y naciones
asisticas, se debe considerar la tendencia declinante de los
Estados Unidos.

Paul Kennedy (2007) manifiesta que si bien este pais no
se dirige a una decadendia terminal, a la manera del histérico
proceso de auge y caida de las grandes potencias en el pasado, es
evidente que los cambios geopoliticos bdsicos que se estin
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produciendo en el mundo, generan consecuendas que afectaran
su relevante posicién hegeménica.

Los Estados Unidos aunque puedan ain atenuar o
revertir esta tendencia, deberin adoptar politicas exteriores que
sean consistentes con los requerimientos y mutaciones que
emergen de las relaciones de poder entre las naciones, en el
escenario mundial realmente existente.

Esta reestructuracién del poder global, puede constituir
una plausible oportunidad para el Mercosur, en consonanda con
decisiones que comtribuyan a fortalecer su presencia en los
ambitos politicos y econdmicos m4s relevantes.

Los desequilibrios comerdales en su propio espacio
regional, que son consecuencias de las asimetrias existentes entre
los pafses miembros, deberdn ser mitigados o eliminados. Los
sistemnas de incentivos a la producdién y los recursos destinados a
alcanzar apropiada cohesién entre los socios deben explicitarse
en una agenda con aprobacién comin y plazos determinados. Del
mismo modo, deben acordarse programas para mejorar la
infraestructura de la regién y reducir la brecha tecnolégica con
respecto a los paises mis avanzados. Los programas dentificos y
tecnoldgicos para consolidar a la regién en su incorporacién a la
“sociedad del conodmiento”, comprenderdn la informdtica, la
biotecnologfa, la  genética, los nuevos tnateriales, la
nanotecnologia y la energia.

La competencia en los mercados globales, implica
continuos desafios para los paises, y de modo mds intenso para
las naciones emergentes. Las regiones que las incluyen, deberin
crecientemente satisfacer la densidad de conocimientos,
innovaciones y creatividad como factores fundamentales que
requiere la competencia en los mercados regionales y globales.

La globalizacién basada en sistemas econémicos con
creciente apertura comercial, puede engendrar un crecimiento
mds rapido, pero existen efectos no deseados relacionados con la
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desigualdad en los ingresos y la mayor desproteccién social, que
generan descontento persistente entre los sectores afectados.

La dualizacién negativa de las sociedades, debe tratarse
para su superacién dentro de un espacio tedrico y practico que
incluya la participacién de las instituciones de cooperacién
internacional. E! propésito basico de este tratamiento global, se
orienta a establecer criterios universales que conduzcan a
conformar sistemas de seguridad sodal con efectivas implicancias
y responsabilidades en el plano de actividades inherentes a la
globalizacién. El alcance y las formas para el cumplimiento de
esas responsabilidades sodales, seran determinados en conexién
con las competencias de los estados nacionales involucrados.

Por ello, la globalizacién no debe significar el
debilitamiento de la capacidad de dedsién de la regién y de los
Estados nacionales que la conforman. Corresponde que las
fuerzas y oportunidades del 4mbito externo, se expliciten en
consonancia con los propios objetivos locales, para acelerar el
crecimiento econdmico con adecuada equidad distributiva e
inclusién.

En esta perspectiva global, surge la relevante cuestién en
torno a la real intencionalidad de las fuerzas dominantes de los
mercados, para asurnir responsabilidades sociales en los procesos
de liberalizacién comerdal e integracién econémica,
consustanciales al actual avance en la mundializacién de las
actividades productivas.

Las adversas consecuencias de Ias recientes turbulencias
financieras, generadas por practicas especulativas imprudentes e
incontroladas, y fa creciente desigualdad en ia distribucién de los
beneficios gue denota la globalizacién econémica, requieren una
mayor participacién de los paises emergentes, en la toma de
decisiones de los organismos de cooperadién internacional que
provienen de los acuerdos de Bretton Woods. La actualizacién de
sus objetivos bdsicos es insoslayable, para contribuir a resolver
con revitalizada eficacia y legitimidad, las complejas cuestiones
emanadas de la globalizacién contemporinea.
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ORIGENES DEL SOCIALISMO LIBERAL:
JUAN B, Justo’

Por el doctor CARLOS RODRIGUEZ BRAUN
Académico Correspondiente

El socialismo no fue siempre partidario de una amplia
interferencia del poder en las vidas y haciendas de sus stibditos.
Los socialistas tuvieron al principio, ademds de la defensa de los
derechos civiles y politicos, muchos otros puntos en comin con
los liberales, como el pacifismo, el antiimperialismo y el
librecambismo en su sentido m4s lato: abierto respaldo a la
libertad de movimientos de personas, mercancias y capitales
(Rodriguez Braun 1989, pp. 140-5, 193-204). Este articulo
estudia la figura més destacada de los origenes del socialismo
argentino, Juan B. Justo. Su pensamiento, como el de otros
correligionarios a ambos lados del Atlintico, prueba que si en
nuestros dias los socialistas pretenden moderar su ideologia

" Conferencia pronunciada en sesién especial organizada e} 3 de octubre de 2007.
Este ensayo es una versién muy modificada de uno presentade en 1999 en la
reunién de Barcelona de la Asociacién Ibérica de Historia del Pensamiento
Econémico, y publicado un afic mis tarde en Cuadernos de Ciencias Econdmicas y
Empresariales, (24) 38, 39-58. Una versién en imghés serd publicada en el American
Journal of Economics and Seciology. Agradezco la ayuda y los comentarios de
Ezequiel Gallo, Oscar Comnblit, Sergio Berensztein, Roberto Peralta, Juan Carlos
de Pablo, Pablo Gerchunoff, Susana Savoia y Javier Gonzilez Fraga en la
Argentina; y Elena Gallego, Blanca Sdnchez Alonso, Carlos Malamud y José Luis
Ramos Gorostiza en Espaiia.
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intervencionista no es necesario que traicionen sus raices: basta
con que las reconozcan,

LA ARGENTINA TRAS LA ORGANIZACION NACIONAL

El dltimo cuarto del siglo XIX corresponde a la
consolidacién del Estado nadonal argentino, que comportd entre
otros aspectos el recorte del poder de las provindas y su
transferencia al Estado central. Tres medidas fundamentales
plasmaron la transformacién: la federalizacién de la ciudad de
Buenos Aires, que dejé de pertenecer a la provinda del mismo
nombre {que fund6 una nueva capital provincial, La Plata) y pasé
al Estado; la liguidacién de las milicias provindales: las provincias
s6lo retuvieron la policia; y la unificacién de la moneda y la
desaparicién de las emisiones monetarias provindales, a cambio
de la asuncién estatal de las deudas provindales. Fue un periodo
de paz; no hay conflictos internos de suma gravedad y en el plano
exterior Argentina habia librado un poco antes su Gltima guerra
internacional (excluida la aventura de las Malvinas de 1982)
contra el Paraguay, en la llamada Guerra de la Triple Alianza -
Argentina, Brasil y Uruguay- entre 1865 y 1870. Y también un
periodo de gran prosperidad y caudalosa inmigracién, que no se
detuvieron hasta la crisis de 1930, y que transformaron
profundamente la economia y la sodedad argentinas. El pais pasé
en apenas un par de décadas de importar cereales a ser uno delos
primeros exportadores del mundo; y en cuanto a la inmigracién,
hacia finales del siglo XIX Ia cuarta parte de la poblacién habfa
nacido en el exterior, y en zonas como la provincia de Santa Fe o
la dudad de Buenos Aires el porcentaje llegaba al 42 y al 52 por
ciento.!

No hubo, empero, quietud ideolégica, sino intensos
debates, por ejemplo en el terreno educativo y religioso, junto ala
vieja disputa entre proteccionismo y libre cambio, y una creciente
“cuestién sodal”. La Ley educativa 1420, que regird entre 1884 y
1946, dispuso la educacién primaria gratuita, laica y controlada

! Galle 1983, p. 272; Gallo 1986, p. 20.
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por el gobierno nacional. La reaccién de la Iglesia ante esta ley y
otra de 1887, que le arrebat6 el manejo de los registros civiles y
abrié la posibilidad del matrimonio civil, fue tan agria que ese
pais catdlico rompié relaciones diplomiticas con el Vaticano
durante casi quince afios, entre 1884 y 1898.2

La figura politica mas relevante de estos afios fue el
general Julio A, Roca, uno de los principales lideres del Partido
Autonomista Nacional. Sus afios son agitados; hubo revueltas y
momentos de perturbacién, que dieron lugar a la principal fuerza
opositora, la Unién Civica Radical, fundada en 1891 por Leandro
N. Alem. La mayor libertad electoral que supuso la Ley Sienz
Pefia de 1912 —inspirada en la Ley Maura, con voto universal,
masculino, secreto y obligatorio~ permitié e! triunfo de los
radicales en 1916. El inmediato antecedente local habia sido en
1902 la reforma electoral de Joaquin V. Gonzalez, ministro del
Interior de Roca.?

Es habitual caracterizar estos afios como de gobiernos
fuertemente liberales. No parece correcto. Ya hemos visto que en
materias tan importantes como la educacién las medidas no
fueron precisamente liberales; otro tanto vale para el Cédigo de
Mineria promulgado en 1887 bajo la presidencia de Judrez
Celman, que instituyé la propiedad estatal del subsuelo; y
también para la legislacién laboral proyectada por Roca y
Gonzalez quince afos mds tarde. Los componentes nacionalistas
y proteccionistas fueron bastante claros, y se acentuaron con el
nuevo siglo. Apuntan Botana y Gallo que “la modernizacién era
concebida...como necesaria consecuencia de la accién politica y
legislativa”, es decir, primaba la libertad “de los antiguos”, en
palabras de Constant, un liberalismo programitico y no de
estricto y limitativo laissez faire, y ni siquiera la economia se
mantuvo al margen del voluntarismo politico; lo que se buscé en

? EBzequiel Gallo (1986, pp. 20-1) recuerds que antes de la Primera Guerra
Mundial Ia Iglesia en la Argentina tenfa muy poco poder. Su resistencia a la Ley de
Registro Civil derivé no s6lo de la cuestién del matrimonio sine también de que se
abri6 la posibilidad de organizar la emigracién, pero de todos los paises y de todas
las religiones, como efectivamente sucedi6.

% Comnblit 1975, pp. 634ss.; Botana y Gallo 1997, pp. 114-7, 650-8.
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los afos finales del XIX y primeros del XX fueron “férmulas
mixtas donde, junto con los emblemas liberales consagrados por
el uso del lenguaje, convivian el curso forzoso, los bancos del
Estado y una gama de ideas proteccionistas e impositivas. Sin
duda, el crecimiento econémico derivado de una excepcional
expansién de la frontera agropecuaria cred riqueza, la concentré
regionalmente y generé una nueva estratificacién con altas tasas
de movilidad social, No obstante, estos fenémenos resultaron de
una concomitante intervencién del Estado justificada, segin
diferentes momentos, por creencias tan arraigadas como la
nacién, el progreso o la reforma social”.*

Mis que en el gobierno, el liberalismo aparecia en la
oposicién, en los socialistas, como veremos, y en los radicales.
Alem era un liberal en politica, opuesto al centralismo, y un
liberal extremo en economia; el liberal mas sistematico del siglo
XIX en Argentina, Juan Bautista Alberdi, también habfa
presentado esa asimetria. El polo opuesto de Alem fue
precisamente el que mandaba, Roca, un liberal muy conservador,
obsesionado por la unidad nacional y las reformas lentas. Cuando
completé su primera presidencia en 1886 resumié sus logros en
dos: paz y administracién.’

Alem dirigié la UCR hasta su suicidio en 1896. Un
sobrino suyo, Hipélito Yrigoyen, fue el que llevé a los radicales al
triunfo. La vieja norma de derrotar por imitacién se impuso: el
radicalismo de Yrigoyen no era el de Alem, y en realidad estaba
m4s cerca de Roca, y de las ideas predominantes de una politica

* Botana y Gallo 1997, pp- 812, 92-5, 104, 121; Gallo 1988, pp. 22-3. El
intervencionismo fue apoyado por la Iglesia, en una tradicién que pervive y que
procura defender a los creyentes del socialismo ampliando la escala recomendada
de la intervencién publica, entre otras cosas por la visidn de la economia de
mercado como el paradigma de la inmoralidad individualista. Aparte de las
ensenanzas de Leén XIIL es destacable el papel del influyente sacerdote, después
monsefior, Gustave Franceschi  (1909), que condend “el individualismo
exagerado...el egofsmo, el dios yo”, y los atribuyé a las ideas de la Escuela de
Manchester y al liberalismo econémico (Botana y Galle 1997, pp. 96, 519-21).

® Gallo 1994, pp. 158-9.
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centralista y un gobierno fuerte.® Los alemistas abandonaran el
partido en su mayoria, hacia la derecha y la izquierda.

Un antiguo seguidor de Alem, que estuvo con él en la
revolucién de 1890, fue Juan B. Justo.

JUSTO. VIDAY OBRA

Juan Bautista Justo nacié en Buenos Aires el 28 de junio
de 1865, en el seno de una familia acomodada de origen italiano
que emigré a Espafia en el siglo XVIII, a Gibraltar con la invasién
napolednica y después al Rio de la Plata, adonde llegé, con su
apellido Giusto ya castellanizado, el abuelo de Justo en 1829.
Graduado como médico en 1888, con las maximas calificaciones,
Juan B. Justo fue catedratico de Cirugia en la Universidad de su
ciudad natal, aunque serfa exonerado en 1906 por sus actitudes
democriticas y liberales; profesional muy competente, abandoné
su prometedora carrera “arrastrado por mis sentimientos hacia la
clase trabajadora”. En 1899, recién casado con Mariana
Chertkoff, se instalé como médico rural en Junin, un pueblo de la
provineia de Buenos Aires, y estudié alli la posibilidad del
socialismo en el campo y de la alianza entre obreros y pequefios
propietarios rurales.’

¢ Con tode, los radicales, cuyo partido contintia hasta hay {gané en coalicién las
elecciones de octubre de 1999), asimilados con el tiempo precisamente a la
socialdemocracia, mantuvieron elementos liberales hasta que fueron
ampliamente vencidos por Perén a mediades de los afios 1940 y replicaron el
acercamiento de Yrigoyen a Roca. Dice Gallo: “El radicalismo habia sido el partido
whig que se opone al intervencionismao conservador. La Declaracién de Avellaneda
de 1947 tiene algo de fascinacién del derrotado por quien le derrotd: toma
elementos del peronismo, del laborismo inglés, y la reforma agraria” (1986, p. 53).
El peronismo y el radicalisme arrebatarfan al socialismo argentine el carécter de
partido de masas; en la época de Justo no hubo acuerdo entre socialistas y
radicales: aquélios consideraban a éstos representantes de la facciosa y atrasada
“politica criolla”, y éstos a aquélios una secta extranjerizante. Se llegé a sugerir
una complicidad yrigoyenista en el atentado gue sufrié Justo en 1916, del que
salié ileso aunque un balazo en el muslo le quebrd el fémur (Portantiero 1999, pp.
48-51; Justo 1998, p. 26).

¥ Aricé 1999, pp. 114, 141-2; Portantiero 1999, pp. 7ss., 66-70; Portnoy 1384, p.
240.
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Tras acompafiar a Alem, se vincul6 con los primeros
socialistas; fundé la Agrupacién Socialista de Buenos Aires en
1892, que cambié de nombre a Centro Socialista Obrero en 1894
y después se integré en el Partido Socialista Obrero
Internacional, que en su primera convencién en 1895, presidida
por Justo, pasé a llamarse Partido Socialista Obrero Argentino,
cuyo congreso fundacional se celebréd en 1896, y atrajo a
destacados intelectuales: Justo redacté el programa y la
declaracién de principios (Fernandez Lépez 1998, p. 287). Ensu
tercer congreso, en 1900, adopté el nombre definitivo: Partido
Sodalista Argentino.

El érgano de la Agrupacién Socialista, que después lo

serd del partido, fue La Vanguardia, peribdico “socialista
cientifico, defensor de la clase trabajadora”, cuyo nombre fue idea
de Justo, que lo creé juntc a un inmigrante alemdn y dos
esparfioles en 1894; fue inicialmente un semanario y pasé a diario
en 1905 (Justo 1998, pp. 16-9).
Justo se une a los sodalistas “sin renunciar por eso a lo que yo
tengo de peculiar”, y aunque es cofundador del partido y
candidato por primera vez en 1896, entra en el Congreso afios
mas tarde, en 1912. Fue tres veces diputado, hasta 1924, y desde
entonces senador, y representé con suma brillantez al socialismo
en el parlamento argentino practicamente hasta su muerte. A
pesar de la preocupacién rural de Justo, el socialismo fue un
partido esencialmente urbano, pero a esa escala tuvo mucho
éxito, y hasta el advenimiento del peronismo fue relevante e
incluso mayoritario en la capital.

Justo, que habia completado sus estudios en Austria y
Suiza en 1888, viajé por Europa y Estados Unidos en varias
oportunidades y participé en las reuniones socialistas de
Copenhague en 1910 y Berna y Amsterdam en 1919, donde
defendié posturas moderadas, en linea con los revisionistas de
Bernstein o los socialistas reformistas no marxistas, como Jean
Jaurés; por estas posturas, correctas, como se vio después, la
izquierda argentina lo maltraté hasta hace relativamente poco
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tiempo.” Ejercié una amplia actividad politica, fundé cooperativas
y publicé numerosos trabajos; su obra mas ambiciosa fue Teoria y
prictica de la historia, cuya primera edicién es de 1903. Tuvo
apreciable predicamento en la II Internacional que inici6 su
andadura en 1889; fue vicepresidente del Congreso de Berna, y ya
en 1913 el Bureau Socialista Internacional le encargé un informe
sobre “la carestfa” para el Congreso de Viena de 1914, que no se
celebré debido a la guerra, junto con dos socialistas eminentes,
Sidney Webb y Otto Bauer. Conocié en Madrid a Pablo Iglesias, el
fundador del PSOE, que fue su corresponsal durante afios y que
se refirié a él como “el sabio doctor argentino Juan B. Justo”. En
1900, con motivo del tercer congreso, los socialistas espafioles
enviaron esta salutacién a sus compaifieros del otro lado del mar:
“vosotros sois la Alemania sodalista de la América hispana”
(Justo 1998, pp. 18-22).

Hombre de vastas lecturas y que hablaba cuatro
idiomas,” declaré sin embargo “me hice socialista sin haber lefdo
a Marx”, y emprendié una labor improba: traducir el primer libro
de El Capital, obra con cuya cuarta edicién alemana de 1890, la
altima a cargo de Engels, tomé contacto un lustro mas tarde. No
fue el primero en intentarlo, porque hubo traducciones en la
década de 1880, publicadas en Madrid por el Partido Socialista
espaiiol, pero fueron versiones indirectas a partir de la edicién en
francés. La primera traduccién espafiola completa y directa del
alemdn del Libro I de la gran obra de Marx se publicé en Madrid
en 1898, debida a la pluma de Juan B. Justo (Marx 1898; véase al
principio una curiosa fotografia, retocada, de un Marx de amplios
ojos). El responsable de quizd la mejor traduccién hecha a nuestra
lengua hasta ahora, Pedro Scaron, ha destacado los méritos
pioneros de Justo, no tanto por su estilo, pero si por su fidelidad

® Incluso José Arico, que lo rescata, lo llama utépico, sectario aristocratizante,
iluminado y paternalista; y censura su liberalismo econémico {Aricé 1999, pp- 87,
103, 116ss.). Véase también Franzé 1993. Portantiero califica al socialismo de
Justo de “iluminista y algo inocente” (1999, pp. 9, 22). Adelman subraya la
hostilidad de Justo contra el populismo y su apego a las reformas modestas
(1892, p. 215).

® Aunque no era el lider socialista mas popular, Justo era un gran orador,
conocide entre sus partidarios como “el maestro” (Berensztein 1991, pp. 30, 42,
64).
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al original, por su solidez y “por la seguridad con que enfrenta
problemas para cuya solucién los conocimientos idiomaiticos son
imprescindibles pero no suficientes™.*

Persona extraordinariamente puritana y austera, Justo
no permitia fumar ni beber ni jugar a sus partidarios, y atacé el
personalismo, aunque él no fue inocente de esta deficiencia,' que
llevé a divisiones en el socialismo, como la de Alfredo Palacios de
1914, pero la Gnica divisién que tuvo realmente éxito fue
conservadora, la del Partide Socialista Independiente, que
protagonizaron en 1927 dos discipulos dilectos de Justo: Antonio
de Tomaso, que habia viajado con él al Congreso de Berna en
1919, y Federico Pinedo, un destacado economista.™

Y Franzé 1893, vol. 1, p. 17; Marx 1975, p. xx; Aricé 1999, pp. 39-40; Barreiro
1966, pp. 164, 191. La traduccién de Justo puede apreciarse en un extracto de El
Capital publicado hace algin tiempo en Barcelona (Marx 1976b).

" Nursiez Castellano no exagera cuando habla de la “cruzada moral” de un partido
socialista que en su interclasismo albergaba a numeresos médicos, y que se veia
como el médico y el maestro de la sociedad —una actitud de superioridad moral
que ha conservado la izquierda hasta hoy. Propugnaron la abolicibn de la
prostitucién, a la que veian come un problema social y no sélo sanitario (en
contra de los anarquistas y coincidiendo en este caso con los catélicos), del boxeo
profesional, y de todos los “especticulos inmorales”. El partido rechazé
inicialmente incluso las danzas populares argentinas, como el tango y la milonga,
pero al final acepté que formaran parte de las reuniones sociales que impulsaba
jpero en los Congresos sélo se escuchaba musica clsical (Nifiez Castellano 2005,
pp. 207, 248, 255; Guy 1998; Portantiero 1999, p. 36; Walter 1977, pp. 18-9;
Walter 2002, pp. 14-15). En cuanto al personalismo, los anarquistas llamaban
burlonamente al Partido Socialista “la dictadura de las hermanas Chertkotf”,
porque Justo y otros dos dirigentes socialistas, también médicos como €}, Nicolds
Repetto, amigo y albacea de Justo, y Adolfo Dickmann, estaban casados con esas
tres hermanas, Mariana, Fenia y Adela, inmigrantes rusas de origen judic,

12 Barreiro 1966, p. 187; Alberti 1985, pp. 22, 68; Gallo 1986, p. 34; Walter 1977,
caps. 9 y 10. El carismatico Alfredo L. Palacies {1880-1965} obtuvo su escafio en
el Congreso bastante antes que Justo, en 1904 -fue el primer diputado socialista
de América—, y aunque entré después en conflicto con él, siendo Palacios menos
internacionalista, compartia sus creencias liberales. En contra de un Yrigoyen que
abdicé del librecambismo radical de Alem, Palacies sostuvo que las aduanas
trababan el desarrollo y propugné una “politica econdmica fiberal”. Durante el
debate de la ley de aduanas en 1905 defendié en el Cangreso la reduccién de fos
aranceles a favor de los trabajadores y alegé que los “impuestos aduaneros son
verdaderos impuestos progresivos al revés, en detrimento siempre de los pebres y
en beneficio cast exclusivo de los ricos...Lejos de mi dnimo, sefior presidente,
declararme enemigo de la industria nacional...pero no puedo dejar de reconocer
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En 1912, cuando Justo se estrena como parlamentario,
muere su esposa en su séptimo parto. Ocho afios mads tarde se
casa con la médica Alicia Moreau, dos décadas mds joven que él,
que le sobrevivird muchos afios y con quien tendra otros tres
hijos. Un edema pulmonar acaba finalmente con la vida de Justo
en su finca bonaerense de Los Cardales, el 8 de enero de 1928.
Poco tiempo faltaba para que muriese también la democracia
argentina: en 1930 el presidente Yrigoyen fue depuesto por un
golpe militar que serfa el primero de una larga y triste lista.

Una multitud pocas veces vista se congregé frente a Iy
Casa del Pueblo portefia y formé el cortejo finebre del lider
socialista, al son de “La Internacional”. En la década siguiente se
inauguraria la gran avenida que leva el nombre de Juan B. Justo
en Buenos Aires.

CONTRA EXTREMOS DE IZQUIERDA Y DERECHA

En la época de Justo el tnovimiento obrero estaba
liderado por los anarquistas, que dirigieron las dos primeras
centrales sindicales del pafs a comienzos de siglo, la Federacién
Obrera Argentina y su sucesora, la Federacién Obrera Regional
Argentina, cuya sigla, como subrayan Botana y Gallo (1997, p.
88) ‘“indicé claramente el cardcter internacionalista de la
organizadién”; los sodalistas, en cambio, cambiarian como vimos
el nombre de Internacional por el de Argentino. El anarquismo
argentino fue importante: habia en el afio 1900 tantas
publicaciones anarquistas en Buenos Aires como en Barcelona,
méximo centro mundial de ese movimiento. Fue mis moderado
que el europeo, pero confluia con él en su rechazo a la politica,
con lo que hubo interminables discusiones con Justo y los
socialistas, que recomendaban la accién politica. El anarquismo
fue fundado por inmigrantes y los primeros periédicos de este
movimiento fueron publicados en alemdn (Aricé 1999, pp. 35-6).

que existen derechos prohibitivos que se aplican a favor de industrias
eternamente protegidas...El encarecimiento de la vida, sefior presidente, es la
consecuendia de este proteccionismo” (Portantiere 1999, pp. 37-8; Botana y Gallo
1997, pp. 83, 458-9; Gondra 1945, pp. 34-5).
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El terrorismo no presenté las graves dimensiones de
otras latitudes, y su accién més destacada, la muerte del jefe de
policia de la capital, resulta reveladora. Dice Ezequiel Gallo: “En
1909 fue asesinado el coronel Ramén Falcén, a quien los
anarquistas consideraban responsable de la represién producida
el primero de mayo. El asesino fue el joven Simén Radowitsky,
que acababa de llegar de Rusia y no hablaba espafiol. Se
organizaron manifestaciones y en los panfletos que se lanzaban
al aire podfa leerse: “O morto Ramén Falcén massacratore, viva
Simén Radowitsky vindicatore. Un crimen cometido en Argentina
por un ruso y celebrado en italiano...” (Gallo 1986, p.33).%*

Esto tiene que ver con una obsesién de Juan B. Justo, como
también la habfa tenido Domingo Faustino Sarmiento al final de
su vida: que los inmigrantes se nacionalizaran, un gran problema
para la evolucién democratica de la Argentina finisecular: como
votaban los hombres nativos mayores de 18 afios, la mayoria de
la poblacién no votaba. A ello se afiadia una “escuela
individualista extrema [anarquista] que reniega de laley y parala
cual la autoridad carece de eficada y es siempre tiranica. Ese
nihilismo politico tiene por consecuencia la abstencién electoral y
ha cundido sobre todo en Espafia y la América Latina, cuyas
clases gobernantes han otorgado graciosamente el derecho de
sufragio a un pueblo que en gran parte nunca lo ha pedido, ni es
capaz de ejercerlo. Antes de ensefiarle a leer, le han dado el voto,
copiado servilmente en el nombre de instituciones extranjeras,
pero sin renunciar en lo minimo a su absolute predominio
tradicional, que mantienen por todos los medios”. Justo, que
habia asegurado que el lumpenproletariat constituia el grueso del
electorado argentino, rechaza la “aspiracién mistica y absoluta a
la libertad” que predicaban los anarquistas, y condena la
contradiccién reflejada en que “los mismos para quienes toda ley
es atentatoria a ese sagrado principio, una inutil y odiosa

13 Escribié entonces Estanislao Zeballos (1909), nacionalista y jefe de redaccién
del diario La Premsa, dende trabajé Justo como cronista parlamentario, que el
asesinato era producto de “un grupo de hombres que hace gala de no tener Dios,
ni Patria, ni Ley”. Con todo, su articulo no recomienda una represién excesiva
{(Botana y Gallo 1397, pp. 96, 523-4; Portantiera 1999, pp. 12, 66). Més tarde
Justo iha a colaborar con el otro gran diario lbiberal-conservador argentine, La
Nacidn.
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imposicién, muy comdnmente admiran, sin embargo, la revuelta
y el atentado, forma esta Gitima la mds violenta de coercién.
Actividad inferior, propia de hombres incapaces de conseguir sus
fines por medios m4s inteligentes...Una punalada o un tiro los da

cualguiera”.*

Justo se aparté de los anarquistas pero también de los
comunistas, sobre cuyo régimen no tenfa dudas: “En Rusia,
donde en nombre del socialismo de Lenin se persigue y se mata a
los que entienden el socialismo de otra manera” (Justo 1925, p.
36).

Los socialistas no sélo apoyaban las labores politicas y
parlamentarias, sino que manifestaron reticencias ante
estrategias cldsicas del sindicalismo, como la huelga general, que
Justo admite pero acdara que es algo nunca visto en pafses con
gobiernos mds democriticos y fuerte organizacién sindical, y
concluye: “la huelga general es en todo caso un procedimiento
extremo y se acompafia de graves inconvenientes para el pueblo”.
Ponian los socialistas mds esperanzas en su presién en el
Congreso para satisfacer legalmente las reivindicaciones obreras.
Justo subrayé “la vehemente aspiracién del proletariado al
derecho al sufragio...de todos los ciudadanos, comprendido el de
las mujeres”, frente a los anarquistas de la FORA, para quienes
votar era abdicar. Los socialistas crefan, por el contrario, que el
progreso daria lugar a una mejor formacién del proletariado, que
sf podria entonces “dirigir la evolucién histérica”, tarea para la
que la burguesia estaba incapacitada. Al revés de lo sostenido por
Adam Smith, a quien cita en todo caso con simpatia por el recelo
del escocés frente a los empresarios, segin Justo la divisién del
trabajo es una bendicién sin cortapisas intelectuales para el
obrero: “la técnica parcelaria del trabajador moderno, que apenas
ocupa su mente, le deja capacidad para comprender las relaciones

econdémicas y politicas”.”®

" Aricé 1994, p. 184; Aricé 1999, pp. 81-2; Justo 1898a, p. 47; Justo 1915, pp.
407-9.

5 Justo 1915, pp- 310-1, 412-6; Botana y Gallo 1997, pp. 89-90, 119-20; Aricé
1999, p. 111,
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Del otro lado, su enemigo fue la llamada “oligarquia
terrateniente”, el sustrato del conservadurismeo argentino. Aboga
por “una nueva y grande clase de propietarios rurales en la
Argentina, cuyo suelo estd atn acaparado en forma de grandes
latifundios” (Justo 1925, p. 8). Mas no aprueba la nadionalizacién
completa sino, como veremos en el dltimo apartado de este
ensayo, una politica fiscal que descanse sobre la renta de la tierra
y acabe con la concentracién de su propiedad. La concepcién
politica de Justo estribaba en que, conforme a la teoria marxista,
en la Argentina se planteaba una contradiccién entre la
superestructura juridico-politica, ain dominada por los grandes
propietarios tradicionales, incompatible con una infraestructura
econémica que al impulso de la industria, el comercio y la
inmigracién habia cambiado radicalmente. Por eso acuiid e
incluso reivindicé en el Congreso la autoria de la expresién
“politica criolla”, para indicar un pais evolucionado en todo
menos en la politica (Justo 1914, p. 164; Portnoy 1984, p. 244},

LIBRE COMERCIO Y ESTABILIDAD MONETARIA

Acérrimo defensor del libre comerdo, se repite una y
otra vez en sus escritos la reladon librecambio/paz, el viejo tema
liberal desde los tiempos de Smith y Ricardo. Elogiaré a Locke por
su critica a la regulacién legal del tipo de interés, y a
Boisguillebert, que con el liberalismo defendié a las clases
oprimidas contra el esquema del “ministro Colbert,
personificacién la mds alta de la intromisién protectora, o
destructiva, del Estado” (Justo 1915, pp. 184-6).

El proteccionismo, ‘la peor forma de nacionalismo” genera para
Justo “la peor solidaridad de clases”, formada por los capitalistas
y trabajadores de un sector econémico contra sus equivalentes en
otros paises “y contra los consumidores del propio pais, que son
en su mayor parte trabajadores” (Justo 1925, pp. 21-2, 64-5, 97,
136, 172, 192). Pedira Justo insistentemente la derogacién de los
derechos de aduana, cuyo objetivo a finales del siglo XIX, al estar
en torno al 15/20 %, era mds recaudatorio que proteccionista,
pero mis elevado de lo que podria hacer pensar la retérica de la



ORIGENES DEL SOCIALISMO LIBERAL: JUAN B. JUSTO 281

época. Los aranceles fueron aumentando paulatinamente y ya en
1905, cuando se discutié la Ley de Aduanas, llegaban al 40/50
%.* “Las aduanas alejan y aislan a los pueblos”, dice Justo y
denuncia la “doctrina arcaica” mercantilista y la vinculacién entre
el intervencionismo y los grupos de interés: “La abolicién del
proteccionismo aduanero sélo amenaza las ganancias espurias
que a su sombra realizan algunas empresas y la renta abusiva de
tierras destinadas, gradas a la aduana, a cultivos que
econdmicamente debieran ser hechos en otros paises {(Justo
1925, pp. 26, 28, 95). Mis de un sodialista europeo defensor de la
Politica Agraria Comin deberia releer a este antiguo camarada, o
a todos los efectos al propio Marx, que definié magistralmente al
proteccionismo como “un sistema artificial para fabricar
fabricantes” (Marx 1975, p. 946).

Justo va a recurrir a los componentes mas liberales de Marx, su
Discurso sobre el librecambio de 1848, y su visién del liberalismo
como fuerza impulsora de la evolucién social. No apoya el
comnercio irrestricto “en honor del libre cambio abstracto, que tan
mal disimula intereses capitalistas particulares, sino para mejorar
la situacién del pueblo”. Distinguié “entre empresarios de
industrias libres, de industrias sanas, de industrias que se han
desarrollado espontineamente, y empresarics incubados y
cebados por la ley, mediante trabas aduaneras y privilegios
monopélicos”. Bn cuando al papel del Estado empresario, y
aunque aplaudird la nadonalizacién del capital extranjero, sus
recelos son claros: “El Partido Socialista cuenta con el poder
politico para socializar los medios de produccién, pero acoge con
mucha reserva los proyectos de immediata nacionalizacién o
municipalizacién ~ de los trabajos y  servicos
colectivos...prefiriendo la gestién privada de los negocios a su
manejo por gobiernos corrompidos e ineptos”. Dijo en el
Congreso: “negamos gue las empresas deba hacerlas el Estado. Ya
vendrin ellas si el Estado sabe cumplir sus funciones esenciales
en defensa del capitalismo, que consisten simplemente en la
aplicacién del Cédigo Civil y del Cédigo Penal, para establecer el
respeto por la propiedad y por las personas™!” Su socialismo

% Botana y Gallo 1997, p. 82; Gallo 1986, p. 28; Portnoy 1984, p. 243.
17 Justo 1914, pp- 190-2; Justo 1998, pp. 146-7; Franzé 1993, vol. 1, pp. 85-50;
Portnoy 1984, p. 253; Aricé 1999, pp. 105, 140-1. A pesar de estas reservas, Justo



282 CARLOS RODRIGUEZ BRAUN

municipal, con ecos fabianos, adquirird con el tiempo tintes mds
intervencionistas.*®

Otro aspecto de su liberalismo fue su pensamiento
monetario, al que vinculd, igual que en el caso de los aranceles,
con el nivel de vida de la clase obrera. Dice: “Todo el que trabaje
por la valorizacién de la moneda y el establecimiento de un
régimen monetario normal, llenard la funcién politica mds
importante del momento”. Percibe que la expansién monetaria
puede beneficiar a los empresarios y aliviar a “una endeudada
clase media” y una “naciente burguesia”, pero reduce el salario
real por el doble encarecimiento de los articulos importados y
porque “los que se producen en el pais para la exportacién se
venden a mis altos precios en pesos papel”. Es consciente de que
“la moneda es una inagotable fuente de recursos para estos
gobernantes que, como los principes de la Edad Media,
sistematicamente la falsifican”; se inclina por el patrén oro,
aunque es consciente de que una moneda de poder de compra
invariable es un suefio, por lo cual 1a solucién es que los salarios
“se adapten al costo de la vida y suban con éste”."

Los socialistas, opuestos ya a la Ley de conversion de
1899, criticaran a mediados de los afios 1930 la creacién del
Banco Central de la Repiblica Argentina. No habian side
partidarios munca de la moneda fiduciaria, que tantos estragos
iba a caugar en manos de los politicos en el medio siglo posterior.
Justo habia escrito: “La moneda sana de oro o de papel
convertible a la par debe también ser un postulado obrero
internacional, sobre todo en paises como los de Sud América,

respaldé el movimiento de los socialistas, y otros parfidos, para transformar la
municipalidad portefia, donde el PS tenia mucha influencia, en un entidad politica
y no sélo administrativa; apunté en el Congreso el 11 de agosto de 1915: “esa
divisién que se hace entre elecciones administrativas y elecciones politicas,
nosotros la repudiamos, la consideramos una distincién viciosa y que no conduce
sino a errores” (Nimez Castellano 2005, pp.37-8).

B Nafiez Castellano 2005, pp. 46, 106-7 y cap. VI; McBriar 1996, pp. 108-G, 191-
5, 222-33.

¥ Justo 1898a, pp. 48-9; Justo 1914, p. 202; Portnoy 1984, pp. 245-6. Sobre
Justo, el patrén oro y los problemas monetarios se pronuncié criticamente Radl
Prebisch: véanse Prebisch 1991, pp. 55-60, y Gurrieri 2001, p. 73.
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donde el envilecimiento de la moneda es todavia uno de los
procedimientos preferidos para intensificar la explotacién del
trabajador” (Justo 1925, pp. 175-6). Para él, como volverd a serla
doctrina prevaleciente mucho después, en nuestros dias, “la
moneda es un asunto casi ajeno a la politica, una cuestién
técnica”; en el Congreso de Berna, donde defendié el desarme y el
libre cambio “como medio y como fin”, y el page de los salarios en
oro o papel moneda siempre convertible (y universalizar el
sistema métrico decimal, contra las “bérbaras y arcaicas” medidas
inglesas), sugirié también adoptar “como sistema [monetario]
internacicnal el del Perd, cuya base es la libra esterlina inglesa,

dividida en diez soles y éstos en centavos”.

Justo se indigné ante un libro del economista italiano
Eteocle Lorini donde se elogiaba abiertamente la ley de 1899:
“todo andaba aqui, segin el sefior Lorini, como en el mejor de los
mundos, no a pesar de las repetidas emisiones de papel, sino
gracias a ellas”. Recoge el argentino la antigua tradicién que
denuncia la alteracién de los precios relativos a que da lugar la
inflacién, y subraya en espedal su efecto depresivo sobre los
salarios; beneficia, eso si, a los exportadores, pero no a los
importadores, y prosigue: “;No es evidente que los acreedores de
papel han perdido con el envilecimiento del peso, y los deudores,
desde que empezé a valorizarse? ;No es claro que el alza del oro
beneficia a los arrendatarios y la baja a los propietarios que
habfan contratado los arriendos en pesos papel?.;no ha
sucedido aqui, como siempre y en todas partes en casos

% Barreiro 19686, pp- 189, 192; Justo 1915, pp. 121-2; Ghioldi 1969, p. 286. “El
atague de Justo contra la Ley de Conversién de 1899 provenia de una posicién
monetaria ortodoxa: la ley habia establecido una barrera arificial a la
depreciacién del ore, con lo que los trabajadores no podian disfrutar de la
reduccién de precies derivada de la accién del mercado libre. Un tipo de cambio
fijo peso-oro favorecia a los exportadores y terratenientes, pero los trabajadores,
que dependian para su supervivencia de alimentas, tejidos y carbén importades,
se vefan perjudicados. Recomendé que (1) las fuerzas del mercado determinaran
el precio del ore, (2) les trabajadores debian poder comprar mercancfas a precios
internacionales, y (3) habia que impedir que el gobierno emitiese mas papel
moneda (Salvatore 2001, pp. 37-8). Salvatore afiade que habfa una contradiccién
en la ideologfa de los socialistas argentinos: “Una base monetaria sélida era buena
para los trabajadores, pero la acumulacién de reservas para garantizar dicha base
constituia un despilfarro”.
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semejantes, que, caeteris paribus, el precio que subié mas despacio
fue el salario, el precio de la fuerza de trabajo?”. Concluye Justo
acusando a Lorini de negar “lo que todo el mundo sabe: que el
envilecimiento del peso papel ha sido para el pueblo trabajador
una causa de ruina y de miseria” (Justo 1904, pp. 83, 451-6;
Justo 1998, p. 137)."

REVISIONISMO Y CHOQUES EN LA INTERNACIONAL

Se defiende Justo de las acusaciones de revisionismo
calificando a Marx de fuente bdsica pero no exclusiva del
socialismo, al que habia que “enriquecer a diario con nuevos
hechos e ideas” (Barreirc 1966, p. 204; Aricé 1999, p.70).%
Cualquier conocedor de Marx no podr4 evitar dar un respingo
ante la forma en que Justo lo interpreta.

Opuesto a las interpretaciones hegelianas, Justo apoya
una visién evolucionista, y no dialéctica. En un articulo publicado
en la Revista Socialista de Madrid en 1903 habla de “las obscuras,
remotas y negativas concepdiones de Hegel...si Marx y Engels han
ltegado a grandes resultades no ha sido gracias a la dialéctica
hegeliana sino a pesar de ella”. Todos los que han sufrido
intentado desentrafiar el capitulo primero de E! Capital
simpatizardn con sus criticas al “artificioso esfuerzo” del
economista alemdn en su abstruso anilisis de la forma del valor.

“ El patrén oro y el papel de la inflacién guardan relacién con la debilidad
institucional de la Argentina en comparacién con otras naciones jovenes en
América del Norte y Oceania, debilidad subrayada en numerosos trabajos, y que
aparece incluso en la Belle Epoque supuestamente liberal. Para un excelente
estudio reciente véase Paclera and Taylor (2003).

% Dijo en 1921: “El llamado hacia atris, la vuelta pura y simple al Manifiesto
Comunista, escrito en 1847 por Marx y Engels, equivale a reconocer que la
humanidad ha vivido los tltimos sesenta afios en vano. Necesitamos y debemos
saber mis que Marx en materia histérica y social. Marx no fue nunca un marxista,
Era demasiado gemal para suponerse fundador de una nueva doctrina que habria
de llamarse marxismo, como se llama cristianismo al sistema de instituciones
eclesidsticas que provienen o dicen provenir de Cristo. Pero as{ como no se habla
de pasteuristas ni de pasteurismo, no es propio hablar de marxismo” (Portantiero
1999, pp. 21-2).
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Justo asevera que el socialisme “no puede admitir en sy seno una
doctrina esotérica, oculta, accesible s6lo a ciertos privilegiados”
(Justo 1998, pp. 63-7).

Sostiene gque el trabajo humano no es una mercancia, al
contrario de lo que se afirma reiteradamente en EI Capital. Esto
tiene que decir Justo: “en la doctrina de Marx sobre el salario
hemos visto sélo una ingeniosa alegorfa para patentizar la
explotacion del proletariado por el capital, valiéndose del arsenal
doctrinario de los mismos economistas burgueses”. Esta ficcién
se expresa en gue el salario es un contrato libre, pero en la
realidad no es asi, es una “esclavitud atenuada”, y por eso la
fuerza de trabajo no es una mercancia. Para Justo era clave que la
relacién salarial no fuera libre sino “parodia de contrato...un acto
de sumisién del trabajador al capitalista...una relacién biolégica
de parasitismo”: en caso contrario habria que aplicarle el mismo
liberalismo que propugnaba para las mercancias. Pero si es una
coercién, “una relacién politica”, entonces la politica puede
corregirla. Dird Justo que cuando Marx habla del trabajo como
nica causa del valor se refiere al trabajo “técnico” o de accién con
la naturaleza, no al trabajo “econémico” o planificacién de la
produccién, que es la base tanto para la accidn politica del
proletariado como para su organizacién cooperativa. Justo
asevera que el capital constante es capaz de crear valor, otra vez
en las antipodas del economista alemén. Sostiene el argentino
que cuando Marx se refiere a que el capital constante no crea
valor sélo estdi empleando “un artificio dialéctico..modo de
patentizar, exagerindolo, el papel del trabajo manual asalariado
en la creacién del valor y la riqueza™

Es interesante, y revelador de su cultura, que en su
recorrido por las teorias del salario no sélo exponga los puntos de
vista de Petty, Smith, Mandeville, Malthus, Thorold Rogers o
Schmoller, sino que se detenga en un autor como von Thiinen,
que “combina de manera muy feliz los dos factores
fundamentales del salario” —se recordara que segln este notable

% Justo 1925, pp- 35, 38-9; Justo 1915, pp. 47ss., 211, 214-5; Portnoy 1984, p.
251; Dotti 1990, pp. 114ss.; Portantiero 1999, pp. 30-2.
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economista alemsn el “salario natural” era la media geométrica
entre el salario minimo de subsistencia y la productividad media
del trabajador y su familia. Para Justo el caricter “extorsivo” del
salario venia demostrado por la existencia de una clase ociosa y
rica, circunstancia que la politica podria eventualmente revertir:
“al desarrollarse la capacidad econémico-politica del trabajador
asalariado y obrar éste con m4s autonomia, sus necesidades se
acercaran al producto de su trabajo, los dos factores de la frmula
de Thiinen tenderin a hacerse iguales, y cuando lleguen a serlo, la
férmula habra perdido todo sentido, ser4 la raiz cuadrada de un
cuadrado. Cada dia habri menos lugar para el parasitismo social,
y, por fin, no podra hablarse de salario” (Justo 1915, pp. 226,
255-6).

Poca comprensién muestra Justo, en cambio, como
veremnos, hacia los economistas neocldsicos, a los que critica con
el mismo argumento que emplea para corregir o matizar a Marx -
el subsumir al trabajo junto con las demds mercancias- y se
enrola asi en la legién de anti-economistas que hasta hoy
reprueban a la ciencia econémica por su materialismo, su
“economicismo”, su reduccionismo, su vana pretensién de medir
lo inconmensurable, o su ofuscacién ante “el arte sérdido de la
acumulacién” (Justo 1915, pp. 207ss.).

Cree Justo que Marx se equivoca al sostener que las
fuerzas productivas de la cooperacién y la divisién del trabajo no
le cuestan nada al capitalista, como si las maquinarias operaran
sin coste, cual fenémenos naturales: “Esta asimilacién de las
fuerzas técnicas y sociales a las fuerzas naturales es otro de los
artificios de que se sirve Marx para demostrar la explotacién del
trabajador por el capital, mediante las simples leyes del valor.
Pero no es mas que un artificio, como el del trabajo-mercancia”
{Justo 1998, p. 143). No son fuerzas naturales las que organizan
la produccién, opina el socialista argentino, sino fuerzas
directivas en manos de los capitalistas, pero que pueden pasar a
las de los obreros merced a la cooperacién libre y la accién
politica.
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Rechazé, igual que Bernstein, tanto la inevitabilidad de
la concentracién siempre creciente de la propiedad no agricola -
su contraejemplo eran las sociedades anénimas y los trabajadores
accionistas- como el colapso violento del capitalismo y la
revolucién: “La idea muy simple y muy popular de una revolucién
que expropia a los capitalistas no resuelve absolutamente el
problema”. Ya en el congreso fundacional del Partido Socialista,
en junio de 1896, sostuvo que los socialistas “seremos
revolucionarios por la verdad que sostenemos y por la fuerza que
nos da la unién, muy distintos de esos falsos revolucionarios,
plaga de los paises sudamericanos, que sélo quieren trastornar lo
existente, sin ser capaces de poner en su lugar nada mejor”. Para
Justo, que propugnaba un partidoe socialista interclasista, la lucha
de clases era “un principio politico proclamado en todo el mundo
civilizado® y también “un proceso histérico en gran parte
inconsciente”, que s6lo convenia si no degeneraba en “una
cruenta guerra social”, y que en realidad apuntaba a una “armonia
inteligente entre los hombres”. Cuando se refiere a la huelga
general, con los matices que sefialamos antes, Justo, que siempre
abogé por una estrategia no laborista, o sea, de autonomia de
partido y sindicato, dice: “ejercita sentimientos, pero muy poco o
nada las aptitudes creadoras del pueblo...Cuando se habla de
apoderarse de los medios de produccién mediante la huelga
general se piensa en un gobierno revolucionario que establezca
nuevas formas de propiedad. Tal es la misién histérica que
algunos asignan a los sindicatos proletarios. Los més fuertes y
organizados de éstos no la aceptan, sin embargo. Es que esa
concepci6n retorna al error de la omnipotendia del gobierno y al
desarrollarse en la accién la conciencia histérica del proletariado,
va perdiendo éste su fe en el poder creador sobrenatural de toda
dictadura, aun de la de los obreros organizados. La idea de una
repentina transformacién social que establezca de golpe un orden
perfecto va perdiendo terreno en la mente del pueblo a medida

que se ocupa éste con mds inteligencia de los problemas de cada
dia™

M Aricé 1999, pp. 75, 84, 88, 130-1; Justo 1898a, p. 45; Justo 1915, pp- 412-4;
Justo 1998, pp. 22-4, 143; Moreau de Justo 1946, p. 133.
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Sus peculiares lecturas de Marx y su notablemente
acertado prejuicio antirrevolucionarioc levaron a Justo a
enfrentarse cont Jos comunistas en la Internacional, donde abogé
por el libre comercio y otras consignas liberales, como el
antimilitarismo y el anticolonialismo. Reproché a la
Internacional, a Rosa Luxemburg, H.van Kol y otros, porque no
respaldaban el comercio libre y recafan en “el sistema colonial
militarista”. Existia segtn él un “imperialismo subconsciente” en
muchos socialistas, que en realidad miraban con agrado a un
mundo repartido entre las grandes potencias, cada cual con sus
colonias y con proteccién arancelaria; pero esta actitud era lo que
habfa generado la guerra: “A pesar de su fundado ‘materialismo
histérico” y de su internacionalismo pacifista, los socialistas no
han dado la importancia debida al comercio entre los pueblos, o
no lo han comprendido absolutamente..No se encuentra una
palabra sobre la libertad de comercio en las largas declaraciones
de los congresos socialistas internacionales sobre la guerra y los
medios de evitarla. Las relaciones econémicas de los pueblos eran
completamente ignoradas en esas férmulas inspiradas
aparentemente en el ‘materialismo histérico’. Se decia en ellas
que el militarismo era engendrado por el capitalismo en busca de
nuevos mercados, pero no se sugeria la necesidad de guitar esa
razén al militarismo abriendo todos los mercados a la libre
circulacién del capital internacional...No creemos que la guerra
mundial sea consecuencia simple y fatal de la propiedad privada y
la produccién mercantil” (Justo 1925, pp. 55-8, 170, 137, 161).

En toda esta argumentacion Justo va a seguir a su
tocayo Juan Bautista Alberdi, que también amaba el comercio y
lo vefa como forma de evitar la guerra. El gran arguetipo
civilizador alberdiano era el empresario, no el intelectual ni el
militar; no le gustard que un militar, José de San Martin, fuese
erigido por otro hombre de armas, el historiador y presidente
Bartolomé Mitre, un libera! nacionalista, como el gran emblema
patrio (Gallo 1986, p. 25).

NACIONALISMO

Los socialistas eran hostilizados en la Argentina, como
en otros paises, por su cosmopolitisio y su internacionalismo.
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Tipicamente se les acusaba, como a los anarquistas, de preferir la
bandera roja a la celeste y blanca nacional. Justo hace equilibrios
para cohonestar ambas, y asegura que es nacionalista a fuer de
internacionalista; no duda de “la importancia de la bandera para
los pueblos en su estado actual..Veo que todavia cada pueblo
tiene una bandera y deseo que mientras la humanidad no tenga
una, la argentina o sudamericana flamee en estas
tierras...Creemos que nuestros simbolos nacionales, las manos
que se estrechan, el gorro frigio, las palabras libertad e igualdad,
los acordes del himno, los colores azul ¥ blanco, son de los
simbolos mds simpAticos que en ese orden existen en el mundo.
Los aceptamnos y hasta los amnamos; pero comprendemos esto:
que cuando se trata de simbolos, de cosas materiales, que no son
la conviccién, sino cosas externas, que se pueden reproducir en
nimero cualquiera, que se pueden comprar y que se venden, que
se pueden usar y agitar con fines interesados, hay que tener
mucha mederacién y cordura en la apreciacién de ese uso y no
hay que dejarse sugestionar por ellos” (Justo 1898a, p. 6; Justo
1925, pp. 74,111, 86).

El socialismo argentino, que propicié el “nacionalismo
progresivo”, que reconociera la pluralidad de una poblacién
nutrida con millones de intmigrantes extranjeros, se volvera mis
nacionalista con el tiempo, pero ya ser4 tarde, porque las ventajas
politicas del nacionalismo y el protecdionismo le serfan
arrebatadas por el peronismo ?

Sus aprensiones iniciales frente al nacionalismmo estin
claras. Se burla Justo del patriota criollo “que desea la fiebre
amarilla en Rio de Janeiro” y condena el exceso de celebraciones
nacionales, ironizande sobre la necesidad urgente de crear un
Ministerio del Patriotismo. Para conmemorar en 1916 el
centenario de la independencia argentina sugiere anular los
festejos y edificar mil escuelas; pondera las leyes educativas 1420
y 4874, y las ideas de Sarmiento. Austero en sus criterios
presupuestarios, rechazé la financiacién publica de la Iglesia
catélica, apoyada por el articulo 2 de la Constitucién de 1853,

% Berensztein 1991, p. 55; Walter 1977, p. 229,



290 CARLOS RODRIGUEZ BRAUN

pero abogd por un mayor gasto en educacién. Se negd a parcelar
el concepto de patria: “Cuando los legisladores socialistas
juramos en el Congreso por la patria, sabemos lo que queremos
decir. La patria es para nosotros una nodén concreta, es la
poblacién toda del distrito politico de la Repiblica Argentina”.
Esta nocién del conjunto del pueblo abona su prudente recelo
frente a la utilizacién estratégica del nacionalismo como excusa
proteccionista. Ningin liberal podria presentar este argumento
con mayor contundencia: “Nuestro patriotismo, como diputados
socialistas, estd en que la industria azucarera prospere
libremente, sanamente, y sobre la base de una produccién hecha
con equidad y economia, y que ¢! pueblo de la repiblica no pague
permanentemente un alto tributo por tener la felicidad de
consumir azucar de produccién argentina” (Justo 1914, pp. 253-
9; Justo 1925, pp. 114, 150, 103).%°

SOCIALISMO

A estas alturas, el lector podra preguntarse jdénde estd
el socialismo de Justo, por qué se definia como socialista en lugar
de como liberal? La respuesta es que no lo era: sus apreciables
ingredientes liberales se combinaban con otros de signo opuesto.

Por empezar por lo mas moderado, fue un entusiasta de
las cooperativas, el “colectivismo posible” bajo el capitalismo; asi
como admird a los socialistas alemanes por su accién politica,
aprecié aiin més a los belgas por la difusién de las cooperativas en
ese pafs (Justo 1998, pp. 18, 127; Portantiera 1993, pp. 24, 3.
Fundé en 1898 la Sociedad Obrera de Socorros Mutuos y en 1907
la mayor cooperativa de consumo de la Argentina: El Hogar
Obrero. Justo, aunque no ignoraba las habituales dificultades

% “Que haya en buena hora una industria argentina, pero no a costa del
debilitamiento de las principales fuentes de riqueza que tiene el pafs” {citado en
Portnoy 1984, p. 243). No acepté$ el argumento clisico de la industria naciente;
para ¢l los pafses jévemes y pequefios eran los que mis necesitaban el libre
comercio {Justo 1925, p. 28). Véase su defensa en el Congreso de la rebaja de los
aranceles sobre las importaciones de azicar, en Justo 1914, pp. 137-151. Palacios
dira: “El internacionalismo no excluye la idea de patria” (Palacios 19167, p. 443y,
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competitivas de tales instituciones, defendia emocionado za las
cooperativas “frente a la cooperacién forzada que le impone la
direccién capitalista...es ante todo uno de los métodos de la
emancipacién obrera, una de las modalidades de la moderna
lucha de clases..la cooperacién libre es el progreso técnico
econémico elevado en el pueblo a la categoria de sentimiento, de
pasién” (Justo 1915, pp. 367ss.; Botana y Gallo 1997, p- 50;
Portnoy 1984, pp. 246-8).

Oscar Cornblit ha subrayado que el socialismo no fue
visto en el pais como una gran amenaza no sélo porque no fue un
partido fuerte mas alla de la Capital Federal y un pufiado de otros
niicleos urbanos, ni porque algunos de sus lideres integraron el
gobierno de derechas de la década de 1930, sino porque el
programa de los socialistas era el llamado “minimo” que
postulaba cambios moderados, asimilables a los que propugnaban
Clemenceau en Francia o Sacchi en Italia, con un énfasis en la
legislacién laboral: jornada de 8 horas, trabajo femenino,
accidentes laborales, etc. (Cornblit 1975, p. 630; Barreiro 1966, p.
168).

No fue Justo comunista, pero si hablé de la
“socializacién de los medios de produccién” como objetivo del
proletariado tras conquistar el poder politico, aunque por medios
pacificos y democréticos. El Estado no es para él un simple agente
de la opresién sino un poder coordinador y regulador que hay que
conquistar: “apoderarse de la fuerza del Estado para moderar la
explotacién capitalista hasta abolirla por completo”. Esta es su
famosa definicién: “El socialismo es la lucha en defensa y para la
elevacién del pueblo trabajador que, guiado por la ciencia, tiende
a realizar una libre e inteligente sociedad humana, basada sobre
la propiedad colectiva de los medios de produccién”” La
evolucién de la cultura politica permitiria transformar
democraticamente la sociedad, porque los trabajadores podrian

¥ Otras definiciones fueron: “El socialismo es el advenimiento de la ciencia a la
politica”, o “El socialismo, m4s que una teorfa histérica, una hipétesis econémica
y una doctrina politica, es un mode de sentir, pensar y obrar que vigotiza y
embellece la vida de los individuos como la de los pueblos” (Justo 1998, p. 151;
Barreiro 1966, p. 183).
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controlar el Estado, democratizar la politica y socializar la
economia; bajo tales condiciones, pero sélo bajo ellas, el
estatismo no reviste riesgos. Dijo: “La madurez politica de la clase
trabajadora consiste en poder modificar las relaciones de
propiedad, por via legislativa o gubernamental, elevando al
mismo tiempo el nivel técnico-econémico del pafs, o, al mencs,
sin deprimirlo”, Pretende respetar la propiedad privada “enlo que
ella tiene de mas precioso, la propiedad de la retribucién del
propio esfuerzo”, pero propicia su limitacién en el caso de la
tierra a través de los impuestos, algo muy acorde con diversas
doctrinas populares del siglo XIX: “el suelo, la cosa imponible por
excelencia, paga una contribucién irrisoria”. Reivindica el “abolir
la propiedad de la tierra como fuente de renta privada, antes que
su apropiacién individual como medio de produccién”. Es decir,
aspira a utilizar el impuesto como mecanismo redistribuidor,
para disolver la concentracién de la propiedad y acercar la
situacién argentina a la de Estados Unidos, el pais donde segin
escribié en 1895 “el capitalismo se desarrolla hoy mis grande y
m4s libre”?® Criticé la tributacién indirecta sobre bienes de
consumo, salvo {como era de esperar en este puritano y en un
partido que llegé a aplaudir la Ley Seca en Estados Unidos) sobre
el alcohol™ y el tabaco, y también el impuesto sobre la renta de
trabajadores y empresarios: “los malos impuestos son todos los
gue no gravan el vicio o el privilegio”. Llegé a proponer la

* Palacios, que condena la “politica imperialista del capitalismo yanqui” y la
“cligarquia constitucional capitalista” que domina EE UU y quiere “apoderarse,
por violencia o por astucia, de nuestras republicas aisladas e indefensas” (Palacios
1993, pp. 12ss; 1927, p.3; «f. También 1930b), elogia a Rivadavia por haber
proclamado “la propiedad colectiva de la tierra, la nacionalizacién del suelo”
(Palacios 19167, p. 442), y propone, recordande que era idea de Justo, un
impuesto al ausentismo de los propietarios, para que la sociedad no trabaje sélo
en beneficio de los terratenientes; recurre a Stuart Mill y Henry George en tanto
que difusor de Ricardo, y aboga porque esa fiscalidad permita alcanzar el
equilibrio presupuestario reduciendo los aranceles a la importacién. Su nocién del
uso alternative del derecho es clara, pues anima a los socialistas argentinos a
lograr “un nueve derecha...valiéndose del propio derecho para destruir el derecho
en vigor” (Palacios 1930a, pp. 32, 66-7, 74, 87). Matiza el liberalismo de Justo en
Palacios 1956, pp. 79-85.

® 1,08 socialistas pidieron la prohibicién de la venta y la publicidad del alcohol,
con argumentos parecidos a los actualmente esgrimidos contra el tabaco y las
drogas; Nufiez Castellano 2005, p. 212. Sobre la cuestién del alcoholismo véase,
por ejemplo, Palacios 19107, pp. 199-209.
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intervencién federal en la provinda de Buenos Aires para evitar la
legalizacién del juego mediante las licencias para los casinos.
Escribi6 en su folleto El impuesto sobre el privilegio en 1902: “Sélo
el interés hipotecario y la renta del suelo son privilegio puro, sin
mds trabajo que el cobrarlos..la contribucién directa de la renta
{de la tierra] es el impuesto ideal sobre el privilegio, como que lo
grava en su forma mds pura y vulnerable”. Le parece que el
problema de la confiscacién y la falta de equidad con respectoala
propiedad de la tierra son “pequefias cuestiones de equidad
capitalista frente a la gran cuestién de justicia social que la clase
trabajadora necesita resolver. $i el impuesto sobre la renta del
suelo es una confiscacidn, tanto mejor. En esa confiscacién
tendiente a devolver a la sodiedad los medios propios de cumplir
sus fines sociales, no reconocemos mis limites que el de las
necesidades y aptitudes del gobierno” *

La estructura de la propiedad de la tierra en la América
hispana habia sido condicionada segin Justo por la herencia
colonial y la independencia, "un movimiento de hacendados y
comerciantes, a cuyos designios sirvid clegamente gran parte del
pueblo, tan incapaz entonces de toda actividad politica auténoma
que no exigid la distribucién de tierras entre los trabajadores del
campo”. Dadas las limitaciones técnicas de la agricultura, con
costes rapidamente crecientes con las distancias, no caben allf las
grandes explotaciones, que si valen para la industria. El ejemplo
norteammericano siempre estd presente: alli “no hay ni ha habido
hasta ahora ni un solo trust que pretendiera aplicarse
directamente a la producdén agricola”, que se deja mis
eficientemente a chacras de tamafio medio. Por tal razén, y Justo
compara su pais con Esparia, “los latifundios argentinos de miles
de hectireas no sirven sino para criar ganado salvaje; por eso en
los grandes cortijos de Andaludia, donde los obreros y las yuntas
llegan cansados al campo en que han de hacer el trabajo, la
agricultura es miserable y grandes extensiones quedan incultas,

% Justo 1898a, p. 49; Justo 1898b, p. 6; Justo 1514, pp. 121, 184, 235; Justo
1935, pp. 395ss.; Justo 1825, p. 48; Justo 1998, p. 146; Moreau de Jusio 1946,
pp- 29, 4; Anc6 1989, pp. 70-1, 75, 135; Ancé 1994, pp. 178, 184; Walter 2002,
Pp- 75-9; Portantiero 1999, p. 42; Portnoy 1984, pp. 248-50; Franzé 1933, vol. 2,
pp-136-1.
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aunque vive en la mayor escasez la considerable poblacién
aglomerada en los pueblos..[Cuinto mds ama la tierra el
campesino francés, o el alemdn, que el gafiln andaluz,
secuestrado de su familia, a cuya casa no va sino cada quince dias
o cada mes, a mudarse de ropa, si consigue permiso para la
vestida'l”. Las opiniones de Justo contrastaron con la evidencia
empirica, porque el notable crecimiento econémico y de las
exportaciones agricolas argentinas parecieron demostrar que la
estructura de la propiedad no habfa constituido rémora alguna
para el progreso del pais (Justo 1915, pp. 91-5, 202; Botana y
Gallo, pp. 84-6).

El socialismo de Justo queda ratificado por la habitual
prevencién ante la religién -su partido fue muy beligerante
contra la Iglesia® y por su respaldo a un escenario socioldgico
holistico que apunta a “una conciencia colectiva que dirija y
coordine los esfuerzos productivos de los hombres”. Esta visién
sociolégica encaja con su recelo hacia la economfa, a la que no
concede rango de ciencia, y su desdén hacia la teoria econémica
neoclasica, con el argumento muy extendido de que “supone una
constitucién juridica ficticia de absoluta libertad, competencia sin
limites y completa igualdad”. No reconoce relevancia alguna a la
revolucién marginal, palabra esta Gltima que no utiliza: “han
aparecido doctrinas nuevas, mis simpaticas al privilegio, que

51 Nufiez recuerda que los socialistas argentinos aspiraban al agresivoe modelo
antirreligiose mexicano, y probablemente Justo habria coincidide con Judrez en
preferir un pais de protestantes. Su proyecto era “mds cercano al de los grupos
liberales y republicanos radicales espanoles, que tenfan en el anticlericalismo una
de sus banderas ideolégicas mas importantes para movilizar a los sectores
populares, que al resto de partidos socialistas europeos de la épora, mds
preocupados por promover la revolucién social que el anticlericalismo, al cual
consideraban una distraccién para alcanzar el verdadero objetive: la destruccién
del sistema capitalista” (Ndtiez Castellano 2005, pp. 157, 168-75 196, 346-7).
Hubo socialistas con creencias teoséficas o espintistas, como Alfredo Palacios,
pero el partido era contrario a la masonerfa y el espiritismo. En cuanto a la Iglesia,
en Espafta como en América Latina se han seguido empleando argumentos
antirreligiosos, desde un prurito a la hora de subsidiar a la Iglesia que no se repite
en otros capitulos del gasto piblico, hasta el recurso a la pluralidad religiosa para
amparar las actitudes anticlericales mds sectarias y absurdas como la hostilidad a

los simbolos religiosos e jincluso el rechazo a que suenen las campanas de las
[glesiasl
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recalcan el papel de la utilidad en la génesis del valor. Tales son
las teorfas psicolégicas, o del valor subjetivo, cuya forma més
divulgada es la de que el valor de una cosa se determina por la
utilidad del dltimo ejemplar o de la dltima unidad de medida
disponible de esa cosa, por su utilidad Hmite, por su utilidad
Gltima. Para demostrarlo incurren los teorizadores en
ingeniosidades nimias, tendentes a explicar el valor sin
mencionar el trabajo; y repiten la trivial observacién de que no
basta la utilidad de una cosa para darle valor, sino que ésta ha de
ser también de ‘relativa rareza”. La falta de nivel analitico de
Justo se observa también en una critica a la principal figura del
neoclasicismo: “Marshall dice: ‘La tasa de interés es mantenida a
su altura actual por la preferenda que la gran masa de la
humanidad tiene por las gratificaciones presentes, respecto de las
diferidas o, en otras palabras, por su no guerer esperar’. ;No es
€s0 un sarcasmo, cuando la gran masa de la humanidad apenas
tiene con qué llenar sus mas perentorias necesidades
presentes?”.” Los errores de Justo, empero, corren parejos a las
lineas que en 1894 Friedrich Engels escribié sobre el mismo tema
en el prélogo a la primera edicién alemana del libro tercero de E!
Capital, en las que afirma que la teoria de la “utilidad limite...no
es sino una perifrasis de la de Marx”, y despacha a Jevons y a
Menger, mezclados con Bernard Shaw, en una pégina (Marx
1976a,p. 13).

Otro aspecto del socialismo de Juan B. Justo es revelado
por su desconfianza general frente al capitalismo, con
argumentos que anticipan el paternalismo intervencionista
posterior, como la denuncia de la manipulacién publicitaria; ve al
capitalismo como causante de crisis y desempleo, y de
monopolios derivados de la “desenfrenada competencia”, y su
suspicacia especifica ante el capital extranjero —llegé a proponer
la nacionalizacién de los servicios publicos propiedad de dicho
capital- al que caracteriza biolégicamente como parésito.

Justo era, como Alberdi, poblacionista. Uno de sus reproches a
los terratenientes se fundaba en que eran “incapaces de una

% Justo 1915, pp. 451ss, Justo 1914, pp. 253-9; Justo 1998, pp. 149-50;
Portnoy 1984, pp. 250-2.
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politica que pueble y haga productivo el territorio”. Defender4 la
inmigracién, aunque sélo la libremente decidida, no la estimulada
artificialmente por los gobiernos,* porque en tal caso deprimiria
los salarios. Justo alude al Gitimo capitulo del libro primero de El
Capital para ilustrar esa “colonizacién capitalista sistematica” que
reprueba, especialmente si los inmigrantes provienen de paises
asidticos y del sur de Europa, que no le parecen modélicos -y que
eran los que habian llegado en los pocos afios en que se subsidié
la inmigracién. Para él el socialismo “facilita la asimilacién de la
poblacién inmigrada, en lugar de dejarla constituirse como una
nueva clase de metecos y al defender a la clase obrera contra las
exacciones del capital, la pone especialmente en guardia contra
las mas pesadas, que son, en general, las del capital ausentista y
extranjerc”. Estas inversiones son condenadas sin ambages: “Los
millones que van anualmente a Europa como dividendo e
intereses de las empresas y del capital extranjero, no contribuyen
mas a sostener al pueblo argentino que si los guemaran o fueran
arrojados al mar”.*

Los marxistas argentinos contempordneos van a
subrayar las referencias de Justo al capitulo 25 de El Capitdl, que
se refiere al caso de Australia, un pais que siempre suscité interés
en la Argentina, dadas las similitudes entre ambos. Las bases para
definir desde estas piginas de Marx un modelo de capitalismo
aplicable a la Argentina, o a cualquier otra parte, son empero
endebles. La clave del asunto estriba en la permanenda de
grandes campafias de inmigracién subsidiada y de trabas
institucionales al acceso de los trabajadores inmigrantes a la
propiedad de la tierra, circunstancias que no se dieron nunca; la
mayor parte de la inmigracién, en la Argentina y el resto del
mundo, fue espontinea, y no pocas de las fortunas engrosadas en
los tiempos de Justo en la industria, el comerdio y la agricultura,
fueron acumuladas por modestos inmigrantes.*

% Dijo el presidente Figueroa Akorta en 1906: “el inmigrante no se trae, se atrae”
(Botana y Gallo 1997, p. 97).

3 Justo 1898a, pp. 38, 50; Justo 1898b, pp. 18, 7 Justo 1914, pp. 73-6, 124-6,
260; Justo 1915, pp. 32, 294, 415-6; Portnoy 1984, pp. 243-6; Franzé 1593, vol.
1, pp- 89-95.

5 Aricé 1999, pp. 99-101; Portantiero 1999, pp. 26-9, 334, 40-1; Rodriguez
Braun 1589, pp. 136-7, 173-89.
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El gobierno argentino sélo subsidié la inmigracién,
pagando los pasajes, durante tres afios, entre 1887 y 1889. Lo
hizo para competir con Brasil: el estado de San Pablo habia
iniciado una activa politica de inmigracién subsidiada, y
pertnanente, por temor a perder la mano de obra en el sector del
café ante la aboliciéon de la esdavitud. La inmigracién
subvencionada fue abandonada pronto en Argentina por costosa
e initil, dado que los inmigrantes se mostraban dispuestos air en
cualquier caso (Sdnchez Alonso 1995, cap. 4).

Para Justo la prueba de que el capital habia emprendido
una colonizacién sistemitica en la Argentina era que no habia
habido pioneers como en Estados Unidos; esto no es del todo
cierto, porque si hubo en algunas zonas del pais una estructura de
pequetios propietarios, como los nucleados en la Federadén
Agraria Argentina, opuesta a la tradidonal Sociedad Rural; no es
casual que se haya conocido a la provinca de Santa Fe con el
nombre de la pampa gringa. En su estudio del mismo titulo,
Ezequiel Gallo demuestra que con la inmigracién del dltimo
cuarto del siglo XIX cambié la estructura de la propiedad, se
redujeron los grandes latifundios y proliferaron los pequefios y
medianos propietarios, y también los contratos de
arrendamiento, que atraerdn la atencién de Justo en el Congreso.
Estos contratos resultaban muy ventajosos para los inmigrantes
que aunque arribaban sin capital, y con frecuenda sin
conocimientos agricolas, podian llegar a ser propietarios después
de tres o cuatro cosechas. Si algo caracterizé sociolégicamente
esas amplias y fértiles zonas del pais fue la ripida movilidad
social y el acceso de los inmigrantes a la propiedad de la tierra,
precisamente el desiderdtum de Juan B. Justo; este fenémeno no
fue desconocido en la otra pampa, la de la provincia de Buenos
Aires {Gallo 1983, cap. 3; Sanchez Alonso 1992, cap. 1). Ademas,
como &l mismo sefiala, a diferencia de Arnérica del Norte, el Rio
de la Plata habia tenido una historia institucional anterior, que
entre otras cosas comporté la ocupacién de la tierra antes de la
inmigracién masiva posterior a 1880. No pretendo entrar ahora
en el debate scbre la herencia colonial y post-colonial de América
Latina, pero es sumamente aventurado aplicarle a ese marco
institucional el capitulo 25 de El Capital con objeto de ilustrar la
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espedial artificialidad del modo de produccién capitalista en el
subcontinente.

Justo concede demasiado crédito a las descripciones de
ese capitulo sobre Oceanta; queda cautivado, como Marx, ante las
trabas que propuso E.G.Wakefield para impedir que los
inmigrantes se volvieran terratenientes demasiado pronto en
Nueva Gales del Sur, y cae en dos errores: uno es creer que todala
colonizacién de Australia y Nueva Zelanda se llevé a cabo con
dichos obsticulos, y otro es trasladar esa ficcién y pensar que ese
esquema colonizador “ha encontrado en Sud América su mds
vasta aplicacién, favorecida por la incapacidad politica de la clase
proletaria nativa”. A partir de ahi todo lo que sucede le parece a
Justo una conspiracién de la “plutocracia sudamericana” {(Justo
1915, pp. 2034).

La obsesién con el latifundio lo desorienta y lo lleva a
pensar que el aumento de la poblacién urbana es la prueba de que
los terratenientes bloqueaban el progreso; no sélo hubo siempre
intentos de atraer poblacién al campo, dada la escasez de mano
de obra, sino que ademis era légico que los inmigrantes se
quedaran en una ciudad que les ofrecia miltiples oportunidades
de ejercer sus oficios o emprender toda suerte de actividades. Es
notable que a mediados de los afios 1890, y cuando a 1a Argentina
le quedaban atn méis de treinta afios de una espectacular
prosperidad, gracias a la cual llegaria a registrar los salarios més
altos del mundo, escribié Justo en La Vanguardia: “No hay que
hacerse ilusiones. Si entre nosotros los salarios son a veces
relativamente elevados, es debido a drcunstancias transitorias
que han de desaparecer para siempre” (Justo 1998, pp. 31-2,125-
7, 164). Es verdad que desaparecieron, pero bastante mis tarde y
no por culpa de los latifundios ni del capita