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l CRITICA A LA LOGICA NEOLIBRERAL

Necesitamos una nueva critica de 1la economia politica. LOS
fundamentos tedricos del mneoliberalisme son hbastante dudosos, V¥
reproducen mas los argqumentos de la economia vulgar gue log de 1la
sconomia politica clasica © logs de la ortodoxia marginalista. hay
gque hacer un trabajo de descodificacién en profundidad del diliscurso
neoliberal, para desvelar los intereges de clase de lo recorren, ¥
cual es por tanto la ldgica contemporanea del capital
transnacional, que B5€ encuentra en la base de esta forma de
jdeologia econdmica. La revolucisdn de la informacion y los camblos
que esta provocando en el munde obliga a una redefinicidn
ant ropoecondmica del "valor", es decir, del nucleo esecncial de la
ciencia econdémica.

I. :QUE ES EL PROYECTO NEOLIBERAL?
1. El discurso jdeolégico del Ajuste Egtructural

:Cuales han sido las principales consecuencias de 108
programas de ajuste eactructural? Para interpretar los datos dc la
situacidn, hay que ennlender previamente due significan los PAE. A
mi Jjuicio, 1o due mejor permite clificar a leos PAR €8 1a
consideracidnn de los mismos como una nueva egt.rategia del capital

1.a crisis estructural de los afios 70 y 80 conoce dos etapas
bien diferenciadas. En la primera, los componenteg de la crisis se
van degarrollando sin que los gobiernos ni el capital encuentren
las respuestas adecuadas:

- el aumento de los precios de las materias primas ~principalmente
el petroleo- se pudo dar luego que los goblernos exportadores del
rercer mundo nacionalizaran sus Yecursos naturalesg;

_ los incrementos calariales logrados por 1ms trabajadores e€n la
mayoria de los paises desarrcollados elevaron 10g costes unitarios,
reduciendo la tasa de ganancia ©Q rentabilidad del capital

~ el papel rcgulador del Estado requeria 1ngresos figcales cada ve?r
mis clevados para aubvencionar la tasa de ganancia del capital en
un contexto de rentabilidad descendente y para sulragar loe gastos
de la proteccion social, cuando el degsemplec empezaba a aumentar
dramaticamente.

FRetogs meaanismos, contribuyeron a acelerar 1a caida de la tasa
de ganancias, ¥y COIl cllo a desacelerar la s haversidon y degsencadenar
la crigis de acumulacion,



El caapital tardé varios afics en encentrar la respuesta
integral -politica y econdmica, pero también social- para recuperar
su hegemonia y recomponer la tasa de ganancia. Al final encontrd la
respuesta en 2l monetarismo: los goblernos conservadores de Reagan
y Tatcher realizaron en sus palses una magiva redigtribucidn de
riqueza desde los pobres hacia los ricos, y de los trabajadores
hacia el capital, y esta tendencia econdmico-politica, llamada
neoliberalismo, ge impuso en todo el mundo capitalista
degarrollado, pues la competencia cobligaba a todog. los goebiernos,
conservadores o scocialdemdcratas, a crear las condiciones para un
relanzamiento de la acumulacidn de sus <apitales nacionales.

La nueva hegemonia del capital requeria encontrar unos chivos
expiatorios de la crisis gque sacudia a las sociedades
desarrolladas. Como culpables oficiales fueron designades por la

15gica neoliberal los trabajadores y los paises del ctercer mundo,
especialmente los semindustrializados y los productores de
petrolec. Aguellos, eran responsables de la caica de la

rentabilidad de las empresas, pues apovandose en 21 poder del
sindicato en las empresas Yy en la situacion de virzual pleno
empleo, habrian impuesto al capital unos Lncrementos sa.ariai2s que
habrian reducido excesivamente la ganancia de los capitalistas,
fomentandoe 1la desconfianza de estos en la rentabill:idad de las
inversicnes Vv provocando por tanto la caida de estas y el
astancamiento. Ademds, sus demandas excesivas al Estado en materia
de gasto piblico, alentadas por unos polltices populistas,
contribuyeron a minar las ganancias del capital por la via de los
impuestos, y en dltime término, provocaron la crisis ZIiscal del
Estado.

L.os paises del tercer mundo exportadores de manufacturas se
convirtieron en una nueva fuente de competencia para la produccidn
de los paises desarrollados, y se convirtieron en el principal
argumento para justificar la caida de la produccidn en diversas
ramas en 1os palses ricos: siderurgia, construccién naval,
automovil v texril, donde losg trabajadores velan desaparecer sSus
puestos de trabajc en un progesc de racionalizacion del capital qgue
se justificada con las referencias a la competencla de leos "nuevos
paises industrializados". Los exportadores de petroieo,
aspcialmente los paises Arabes, funcionaron durante varios ailcs
como chivos expiatorios para los males de las economias
degarroliadas, desviando la atencidn de las concradicclones
internas del propio sistema.

21 atague contra los trabajadores, su fuerza organizada en las
empresas vy en la sociedad y su participacién en la renta nacional,
mis o menos adornado, forma parte del dogma necliberal, se
ancuentra en 1a base de las politicas de flexibilizacidn Y
desregulacién dél mercado de trabajo en todos los pailses
desarrollados, para debilitar la capacidad de los trabajadores de
negociar su tasa de explotacidn, lo cual en algunos casocs adopta la
forma de ataques directos al sindicalismo como en la Inglaterra de
Margaret Tatcher, y en el freno a la expansidén de las politicas de
gasto ptblico. Asi mismo, casi todos los palses desarrollados
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aplicaron contrarreformas fiscales, orientadas a reduclr la presidn
fiscal sobre las ganancias del capital. El atague al Estado sirvid
ademds para transferir al mercado determinadas areas gque
socialmente se consideraba eran bienes vy servicics que debia

suministrar el Estado: en algunos casos, se tratd de la
introduccidén de la flexibilidad en los servicios publicos, por
ejemplo con la privatizacion de determinades servicios, de

hienestar social, recogidas de basura y otros. En oLres casod, ge
rrataba de aportar nueves espaclos para la wvalecrizacidén deal
capital, en unas areas con grandes perspectivas de expansidn, como
las comunicaciones, la energia o diverscs servicios comunitarios,
incluidos los servicios de salud y educativos.

II. El1 poder de los mercados

El eje de las ideas neoliberales es la creencia en =. poder
equilibrador de los mercados, a condieidn de que =xistan las
caracteristicas de flexibilidad al alza y a la kaja de preclos y
cantidades.

Pero el mercade se encuentra regido por la circulacion de
dineroc, y ia circuacidén de dinero se encuentra dominada por la
circulacién de capital-dinero. De esta forma, el mercado asegura la
subordinacidén de la sociedad a la reproduccidén del capital: el
reino del mercado subordina a todos los agentes econdmicos al
capital.

III. El Modelo del FMI (modelo "financiero -importador"’

Elementos comunes de los ajustes duros:

a) retraso cambiaric creciente (oleadas de importaciones sin
precedentes)

) estancamiento de exportacliones
a+bh ---> déficit comercial

c) deuda externa vieja y nueva dque hay que pagar

d) rasas de interés mas elevadas gque las de los paises
desarrollados (atraccidn de capitales de corto plazo: factor
de inestabilidad macroecondmica)

e) acentuacién del proceso de concentracidnd e ingresos (demanda
de M)

B caida de la inflacién (por la inyeccidn de oferta importadal

l msre apartado depe muche a las ideas del profesor argentine Jorge Bernstein
(U. de La Plata)



g) crecimiento (elitista) glcobal de la economia
:Cémo se pagan el déficit comercial, el piblico y la deuda?
--» privatizaciones

- -+ avalancha de endeudamiento privade (nueva crisgsis de la deuda en
ciernes)

tT. 1,08 LIMITES DE LA MODERNIZACION/GLOBALIZACION:

a) el PIB mundial ha crecido en los 60>70»80 y probac_emente =90
1975-84: 3.3% --> 1985-394: 2.9% ‘Ali: 3.2% ~-» 2.5%

) las exportaciones han crecido X > PIB, pero X » %-: > XKy
1975-84: 3.4% --> 1985-%4: 4.9% (en volumen)
1975-84: 6.7% --»> 1885-94:-0.3% (en DEGs )

c) desintegracidén de zonas enteras de la periferia

d) desintegracién de la relacidn salarial en lcs pailses

desarrollados: es mucho mayor la destruccidén que la creacidn
de empleos

1. No discriminacién entre actividades productivas e improductivas

En un mundo de no-crecimiento, la Unica forma de consegulr
incrementar als ganancias es a través de la redistribucidn de la
rigqueza productiva (sl la tarta no crece, la ganancia se aumenta
solo volviendo a repartir una y otra vez la tarta).

ai una casa se vende 7 veces en un afio, la rigqueza soclial no
aumenta, pero la ganancia gque se obtlene por la especulaclidn con
propiedades es dinero, &8 gJanancia dgue entra a competir con el
dinerc que obtienen los trabajadores en forma de salario, por los
bienes que estos producen --> la especulacidn frena el crecimiento

Un
$%00 (creadc ex-nihilec por la especulacidn, © transferide desde
acrividades productivas a actividades improductivas) por PpoOCOS
bienes se transforme en inflacidén es reduciendo las gananclLas
especualtivas o (alternativamente) reduciendc los salarios de los

2 ogte apartado incorpeora muchas reflexiones de Wim Dierekxgen (U. de Tilburg)
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trabajadores (hacer Jue crezcan menos dJue la productividad,
reducirlos en términocs reales)

El programa neoliberal, creando la giobalizacién financiera,
ha hecho que la inversidn se traslade de los sectores productivos
an los afics 50-60 (produccidén de bienes materiales v serviciocs
productivos} hacia los servicios improductives:

_ transacciones nacicnales de signos menetarios no de producclidn:
valores, seguros, fondes de pensiones. ..

_  comercic internacicnal de dinero: gervicios financieros
internacionales 1

v hacia la especulacién: -

. transacciones de productos, no de produccidn: especulacidn
inmobiliaria, comercic de Jjoyas vy productcs artisticos ¥
antigtedades, mercados de futuros...

_ transacciones de signos monetariocs: especulacidn Jinanciera

en vez de invertir en la expansién de la riqueza social, Sse
invierte en mejorar la posicidén competitiva, entendida Ccome acceso
a mayor velocidad y a mayor parte del volumen de _a ganancia
nacional y mundial (incremento de la tasa ¥y el margen de gananclal

a través de la expansidn de los servicios improductives

El proceso de globalizacion crea unas condiciocnes tales de
concentracién del capital que impide el crecimiento capitalista
mismo: el agotamiento del mismo sistema se haya inscrito en la
ldgica neoliberal y en las consecuencias gue se viven tras 10-15
afins de vigencia del mismo.

2. Concepcidén inorgdnica del dinero

Fn la concepcidn neoliberal, los precics relativos se€
determinan en el sector real de la economia (los mercados) mientras
que el nivel de precios absolute se determina en el sechor
monetaric: los precios absolutos son un fendmeno monetarilo.

La contabilidad neoliberal es antiecondmica, pues confunde
ingresos con entradas monetarias vy gastos con salidas monetarias,
1o cual no es equivalente: la venta de un activo productive por
parte del Estado aparece contabilizado como un ingresc, © la compra
de activos financieros como un gasto, cuando en reaildad es un
cambio de forma de los activos (cambio de cartera: de productivo a
monetaric y vige versa) en manos publicas vy privadas.

El dineroc eg la forma inicial del ciclo del capital {D-M-D'}.
Poy tanto, 1ia emisién de dinero afecta a las condiciones de
produccidn y realizacidn de la produccidn (consumo) .



3. Conclugioneas

cara) :

El ajuste v la entrada autonoma de divisas han convertido al
pais en una economia rentista

La politica de ajuste no puede rentabililzar eficientemente las
divisas que entran al pals.

DEFICIT COMERCIAL: de cada dolar que se regala al pais o gue
este plde prestado, 96 centavos se gastan en ilmportaciones.

DEFICIT FISCAL: el déficit fiscal aumenta 3.3 veces misg répido
cque el aumento del PIB

INFLACION: la contencién de la inflacidn depende de como se
mida: con los "arreglos" que el gobierno realizd al IRPC 2n 1292, la
inflacién medida es de poco mas del 12%. Pero con =21 Indice de

1978, la inflacidén se ha elevado este aric hasta un 2Z.3%.

Los arreglos en el IPC, gque reducen el peso de los alimentos
en el la composicién del Iindice, no son realistas, cuando los
indicadores de pobreza se han disparadc: sl en algo se gastan 1los
pobres sus magros ingresos, es en intentar comer”.

por tanto, de los tres deseqguilibrios basicos, el ajuste ha
empecrado la situacidén de los tres, y solc uno ha gido disfrazado
mediante unos arreglos ceosméticos en los criterios de medida.

©l PAF ha sideo un RQTUNDO FRACASO en todos los frentes, salvo
en la liberalizacién del precio de las divisas.

lLa economia crece por el dinamismo del consumo. Pero 1as
expartaciones estdn estancadas, no se ha modificado el patron
estructural de lags exportaciones {(la mayor parte de las
exportacicnes siguen siende productos agricolas con escasa
elaboracidn} .

cruz) ;

Econdmicamente los programas necliberales son un fracaso desde
el puntc de vista de la estabilizacidn econdmica.

Sin embargo son un &xito:

a) reforzando la centralizacidn y concentracidén del capital a
niveles nunca conocidos anteriormente

3 Inflacién segiin el indice de 1978:

1990: 24.0% 1991: 14 .4% 1592: Ll1.6% 1993: 23.13%



)

como control ideoclégico de las masas empobrecidas de ias
periferias vy de las capas medias desestabilizadas scclalmernte
en loa centros v las periferias

reforzando el control del capital scbre el aparato de Estado
(Poulantzas se suicidd: el Estade 25 un apardato de clase y no
un espacic de disputa de hegemonia)



TIT. MACROECONOMIA ALTERNATIVA

1. Algunas ideas preliminares

- Cualgier estrategiz alternativa de desarrollo para Centroamérica
tiene que ser necesariamente antisistema. En el marco del
capitalismo dependiente y subordinade de la periferia, no existe
ninguna posibilidad de desaxrollo, dJde 'ratrapage" del medelo
capitalista ¢entral: no hay tiempe nli recursos materiales (recursos
no renovables -materias primas- o de rencvacidn lenta -alre, agua,
bosques-) . La marginacién es un componente del acceso de los palses
centrales a los recursos naturales y soclales del tercer mundo, a
precios al margen de cualquier valor internacional de la fuerza de
trabajo o© al margen de cualqueir precic gque "considere" el
agotamiento de los recursos no renovables.

- Las estrategias de resistencia/reivindicativas tipicas de los
movimientos obreros v campesinos sccialistas han sido nviables por
la incapacidad de las formaciones sociales dependientes el Zstado,
la tecnologia/productividad) para integrar dicha contestacién en un
planteamiento reformista que satisfaga las necesidades basicas de
la poblacién, vy por la ausencia de correlacidn suficiente

(imperialismo) para provocar una ruptura revoluclionaria

- Cualquier estrategia alternativa de desarrollc popular tiene que
ser necesariamente anticapiralista. Los espacios donde se ha podido
generar cierta capacidad de reaccidn por parte de las mayorias
populares a su situacién de marginalizacidn es en aquellos en los
que no han entrado las relacilones capitalistas de trabaijoc y de
produccidn; en los espacios subsumidos o marginados por el capital
(comundades campesinas, barrics urbancs populares, espaclos
marginales de las ciudades). es a partir de estas experiencias dJue
se deberi desarrolar la praxis (teoria y practica) alternativa
{NEP) .

_ E3 urgente una reflexidn en profundidad sobre las mutacicones arn
curso en las estructuras del sistema capitalista, especialmente la
nueva dimensién de la mundializacién y los cambios soclales que
orovoca ia revolucidn de la informacidon. Como sefiala Jacguesg Robin
(Transversales Science Culture), la revolucién de la informacidn
as el resultado del descubrimiento de la tercera dimensidn de la
materia, la tercera magnitud fisica obsewrvable, Junco a la masa vy
la energia ":Como creer que el descumbrimeinto, a mediados de este
siglo, de un tercer componente de la materia no afectaria de manera
profunda al mode de produccién de los bienes y de 1os sarviciocs v
al "trabajo" gue realizan los hombres?" (LMD 12/93 p.14) . estas
muraciones afectan no solamente a las relaciones de produccidn,
sino tambien a las condiciones estructurales de reproduccidn de la
vida social, es decir, al factor determinante en dltima instancila
dei proceso histdrigo (Engels) .



- Rechazo a la ideoloafia de la gestidn: gestionar la econcmia es lo
contrario de anticipar el porvenir. Pragmatlsme macroecondmico no
eg lo mismo gue gestidn de los recursos econdémicos gque se presentan
como datos. |

- No se trata de diseriar una peclitica para repartir la riqueza
existente, sino para su creacidn desde los sectores populares.

- La ecconomia moderna es ua economia de grédito. Por tanto, la
politica crediticia es mds importante que la politica fliscal desde
el punto de vista de la produccidn |

- Bay falsos problemas {(la inflacién; el déficit presupuestario que
elevaria las tasas de interés) que ocultan los verdadercs problemas
(el desempleo, el subemplec, el derroche de recursos productivos)

- Hay una incompatibilidad radical entre el objetivo Ce .a crsacidn
de empleocs y las politicag de ajuste neoliberales, para .as cuales
el nivel de empleo adecuado es el que derermina el mercado.

- 2l crecimiento debe ser un objetivo anticipado a largo plazo, ¥
no un indicador a observar para determinar los resultados de una
politica econdémica cualquiera

~ la tasa de ganancia es excesiva en ei pails. Hace falta una
politica de reparto de excedente gue eleve la capacidad adguisitiva
de los salarios

2. congtruir indicadore=z significativos

La elaboracidn de un modelo alternativo, gue permita integrar
v definir los comportamlentos macroecondmicos clave y la toma de
decisiones en materia de politica econémica, no se puede lograr si
seguimos dependiendo de leos indicadores agregados due usa el
gobierno (COES+BCR+AID) : PIB, TIR, IPC, Wmin.,..

Necesitamos construir indicadores significativos, que reflejen
comportamientos relevantes de la economia Yy permitan na
intervencidn activa v cocherente de la poiitica economica:

i/PIB --» desequilibrio critico

B/PIB --> invariancia de la deuda al ingresc {egtabilidad)

T --» tasa de ganancia



3. otra concepcidn de los desequilibrios

Los desequilibrios identificados como fundamentales por la PAE son:

el desequilibric fiscal [ G > T | pues se supone gque pProvoca
inflacidén (si se financia con emisidn de dinero) © provoca
reduccidn de inversién (si se financia con operaciones de
mercado abierto, por el efecto de expulsion)

- el deseguilibrio de la balanza de pages: a corto plazo se
congidera el desequilibrio financiero [ X + Km < M + Kx ] por
la incapacidad de hacer frente al los pagos internacinales y
a largo plazoc el deseguilibrio comercial [ X « M ], por
repragsentar umn consumo de ahorro externo improductivo, pues no
se dinamiza suficientemente la capacidad de atraccidn de
divisas por la via del comerclo

- 2] deseguilibrio de 1os precios, que se divide en:
_ desequilibrio entre dinero y producto (infiacidn)
- desequilibrio entre oferta y demanda de dinerc/crédito (tasa
de interés)
- desequilibrio entre precies internos y precios eXternos
(tipo de cambilio)

Estos desegquilibrios son embarge no scn fundamentales 2n una
politica alternativa. En general, los desequiclibriocs financieros
son sintomas vy no causas de los desdrdeness econdmicos. Mas

importantes que los anteriores son los siguientes deseguilibrios
béSiCDS:

- el desequilibrio entre poblacién y emplec. El mayor despilfarre
de las economias subdesarrclladas es el de fuerza de trabajo:
la no empleada, por ser una fuente de rigqueza inexplcotada, ¥
la empleada, por estar muy deteriorada, Y no existir el clima
sociopolitico adecuado para su rentabilizacidn social méas
adecuada, a través de un proceso permanente de rcualificacidn.

~ el desequlibrio entre el valor del trabajo nacional y el valor
del trabajo extranjero, a través del cual se manifiestan 108
problemas de tipo de cambio, nivel de salarios y productividad
v en general los de balanza de pagos.

- el desequilibrioc entre sector vlUblico y Sector privado. EL
problema delEstado se manifiesta en dos plancs: por una parte,
su dimensidn global es generalmente muy reducida, para poder
cumplir el papel regulador orientadc a la superacidn del
subdesarrollo. POY otro lado, sus caracteristicas
astructurales lo califican C oMo un Egtado corrupto;
ineficiente vy burocratizade, Yy orientado histdricamente a
favorecer la centralizacidn y concentracién del capital poT
parce de lag &lites dominantes.

- el desequilibric entre tasa de ganancia y nivel de inversidén. La
tasa de& ganancia en los aplses subdegarroilados es muy
superiox a la de los palses desarrollados, vy sin embargo Los
niveles de acumulacidn de capital son bajos. Esto demuestra
que el mecanismo keynesiano de las expectativas de ganancia
solo es viabie cuando los niveles de exploatcidn de la fuerza
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de trabajo se encuentran por debaje de cilertos limites,
asencialmente cuando la extraccidén de plusvalia es intensiva
bajo su forma dominante. Por el contrario, en palses como El
Salvador, la extraccidn de plusvalia es fundamentalmente
extensiva f(en la agricultura de exportacidn, en el trabajo
agalariado de la econcomia informal y en gran parte de los

servicios). En consecuencia, los mniveles de 1inversion
requeridos par aobtener elevadas tasas de ganancla ("maximizar
las utilidades") ge sitldan por debajo de los niveles de

acumulacion requeridos para desarrollar las fuerzas
productivas a un ritmo superior primeroc vy similar
posteriormente a los paises desarrollados: el usoc del capital
es en cierta forma rentista. |

El objetivo de log PAE (resclver los desequilibrios contables) solo
se logra a costa de un agravamiento a corteo y a large plazo de los
desquilibrios béasicos, de modo que la resolucidn de aguellos
conlleva inevitablemente un coste social de corto plaze y econdmico
de largo plazo cada vez mids gravoso.

Los desequilibrios contables no deberian ser el obijetivo de 1la
politica eceondmica, sino gue  por el contrario debemos
interpretarlos como los limites a la velocidad de intervencion para
resolver los deseguilibrios bésicos. Toda politica econdmica
alternativa debe ser c¢oherente, no con la reduccidn de los
desequilibrios PAE, sino con su mantenimelntce dentro de limites
manediables, es decir, evitar gque un desequilibrioc PAE alcance un
nivel de tales properciones gue vuelva inoperante cualquiler
politica que se dirija a resolver los desequilibrics basicos.

3.1 en materia de gestidn de ingresos y gastos

lLa renta del gobierno viene de los impuestos, de modo Jgue
cualcquier gasto gque supere los ingresos fiscales deberia ser
financiade tomando prestado (4B) o mediante la creacidn de dinero
(aM)

cualgquier politica realista deberd ser una mezcla de las
siguientes posibilidades:

I__.l
I._l.



— vt

Keynasianos Menetaristas Keynes

e ———— e e —

G - T = 0 presupuesto equilibrade Fical Figeal
G - T -aB |fgcdmee | fiscal | fiscal
@ ~ T = aM ofsein BmeLgop ean, fiscal monetaria fiscal
|
-aB = aM gﬁgifnﬂEMHmmﬁ monetaria | monetaria monetaria
AM incremenktno momebario mc::-netaria

uUrg

Fuente: Victoria Chick: La macroegonomia segun ¥eynesg Alianza Jniversidad Textos,
Madrid 1290 pp.354-358

1.2 en mataria de tipo de cambio

3.3 en materia de inversidn

En tdrminos macroecondmicos, el objetive prioritario debera ser
alevar el nivel de inversidén privada v el gasto publico, lco méas
ripido v lo mas prolongado en el tiempo posible. Nos referimes a la
iversidn en capital (acumulacidn). Ocurre gue la mayor parte de los
bienes de capital o bienes de inversidn son imortados. Por tanto,
debemos intervenir sobre tres frentes:

a) el Estado, c¢reando las condiciones para elevar de ZIorma
permanente el nivel de la inversidn plblica

B} los mecanismo de generacidn de explectativas empresariales, pues
als que axisten son ineficientes, no responden a las sefiales del
imercado". Una elevacidn gostenida de los salaricos reales del
sector privado, especialmente en la industria y los servceios, asi
como en la agricultura de exportacién deberd servir para elevar 1a
demanda interna e incitar al cambio técnico

c) la balanza de pagos. ...



4. Una concepcidn orgdnica de los conceptos y las instituciones®

Las dinamicas causales, las corxrelaciones significativas,
varian de un época a otra, porque el capitalismo va modificando sus
estructuras, y el desarrolleo de las fuerzas productlivas introduce
modificacicnes en las instituciones del sistema, que van
evolucionandc con el tiempo.

Por ejemplco, el régimen financiero cumple diversas funciones
en diferentes etapas histbricas del sistema bancarie, v
consecuantemente, la teoria del ahorro y de la tasa de intereés
deben modificarse con i1os cambios histdricos en el sistema:

12} ¢Cuando los bancos gon numerosos vy peguenos, geograficamente
dispersos y los pasivos/certificados bancarios no son usados de
forma masiva como medios de pago, los bancos son fundamentalmente
depdsitos de zhorro y no realizan entre ellos balances de
transaccidn. Los bancos dependen de 1los depbsitos para realiizar susg
regervas y de sus reservas para prestar. Por tanto, en esta fase,
la inversién es completamente dependiente del ahorro: I = f (5]

AR --> 4D --> aC

22y Cuando el sistema bancario ha demostrado su viabilidad y ganado
la confianza del piblico, se reduce el numerc y aumenta el tamafioc
de log banceos. se desarrclla el sistema de sucursales. EL
desarrolloc de los acuerdos de clearing facilita que los depbsitos
se conviertan en medio de pago: los depdsitos representan ya no
solamente ahorros sino tambien balances de transacclOn encargados
de financiar el circuito de consumo, llendo de un banco a oLro,
pero sin abandonar el sistema en ningin momentc. El encadenamloento
causal sera entonces:

AR --> AC —--> aAD

lL.a teoria relevante en este momento serda la del "multiplicader de
log depdsitos bancarios": el sistema bancario puede conceder
préstameos por un midltiplo de sus reservas, sujeto a niveles
impuestos © convencicnales de reservas:

AD = 1/r aR

32} Se desarrclla el sistema de préstamos i1nterbancariocs,
contribuvendo al usco eficiente de las reservas: el multiplicador de
log depdsitos bancarios actua aun mds rapicdo

* msta parte recoje en gran medida los andlisis de Victoria Chick
{Univerily College, ,Londres)
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4+) Aparece en escena €l banco central, que acepta completamente la
rsponsabilidad de estabilizar el sistema financiero (prestamista en
filtima instancia). El crédito se puede expandiar ahora mas alli de
la capaicdad =1 sgigtema de reservas. se puede contra con el banco
central en cualgquier momento en que se tenga una limitacidn en las
regervas. s1 existe una peolitica de estabilidad de la tasa de
interes, las reservas degaparecen como una limitante al
comportamiento bancario, gue se encuentran en disponibilidad de
provear cualguier incremento razonable en la demanda de créditos:
se requiere una nueva teoria Pbasada en la rentabilidad de 1la
expangidn del crédito dadeo el coste marginal de obtener reservas
adicionales. La oferta de dinerc es completamente elastica. No es
clerto que las autoridades monetarias tengan capacidad de controlar
1la base de reservas v por tanto la oferta de dinero. La secuencia
causal adecuada para esta fase es por tanto:

ALY = Al --% Al --> AR

52} Con la desregulacidén y el creciemiento en la competencia
financiera, los bancos desarrollan mecanismos de "gestidn de
pasivos". Se apartan de los modelos de ‘'"maximizacidén de las
ganancias" y se aproximan a los de "maximizacidn de ias ventas':
los bancos se dedican a buscar activamente donde colocar nuevos
créditos, v va no solo a respoder adecuadamente a la demanda de
créditos qgue pueda haber. En la medida en gue se prefiera tener
depdsitos bancarios a monedas o billetes, el desplazamento hacia
log depésitos provee no solo de reservas sino de financiacidn para
la expansién de activos. El precio es una tasa de 1nteres sobre los
depésitos superior. El nexo causal en esta fase es:

Al° = Al == AD -->» alt

Como  consecuencia, actualmente la ligquidez se considera
garantizada; el problema bancario ahora es de solvencia. Ademds,
los conceptos de demanda y oferta de crédito no tienen sentido en
ausencia de una limitante exdgena como por ejemplo las regservas
racionadas. Los depdsitos va no significan una decisidn de ahorro,
pues se han transformado en mediocs de pago para trabajadores v
comerciantes. Se usen para consume ©O para ahorre, siempre
permanecen en los bancos.

En un sentide macroecondomico, @]l aheorro es actualmente
involuntario: desde la fase 2* en adelante, log "ahorradcores” no
rienen ninguna influencia sobre el volumen de 1o0s negoclos
hancarios o sobre sus depdsitos. La mayor parte de los flujos de
renta circulan entre los bancos y no abandonan el sistema. la
augencia de sancién efectiva sobre la expansidén bancaria a partir
de la relacidn entre etfectivo/depdsitos o el ratio de reservas
significa que nos aproximamos a una "pura economia de crédito", en
la cual =1 dinero generade por los bancos no sale de 1los mismos
pancos. La disponibilidad de financiacidn, para inversid opara
cualguier otro propésito, se ha wvuelto casil exclusivamente un
fanémeno de mercado, dependiente del coste d elos fondos y de las
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sxpectativas de los banqueros. Los créditros bancarios Vv el
comercio de activos financiercs ha roto con el cicle del comerclo

real vy de la produccidn, inyectando enormes presiones
inflacionistas en el sistema econdmico.

Actualmente la teoria de la oferta wmonetaria no puede sSer una
teoria que considere que el gobierno la controla; por el contrario,
la oferta monetaria es controlada por la politica bancaria, y las
autoriadades actuan, =i acaso actuan, a través de las tasas de
interés (tasas de descuento}.

En la teorfia macro tradicional, la decisidén de invertir era del
smpresario, sujeta a su expectativa de ganancia a largo plazo.
actualmente, la iniciativa de elevar el crédito corresponde a los
bancoes.

&k ok ke

El sistema bancario salvadorefio se encucntra en la fase 4*. Todavia
21 banco central puede actuar (parcialmente) sobre el siste
bancaric, restringiendo (la velocidad de) la expansidn del creédito
a través de los coeficientes de caja.

Sin embarge, la entrada autdéncma de ddlares ha modificado el
comportameinto bancario: la aparicidn de depdsitos en ddolares Con
intereses mensuales afecta directamente a la pesicidn de reserva
internacional del pais (a través de la concepsidn por el BCR de
reservas en délares al sistema bancario): la actividad bancaria
2fect no solo a la tasa de interés, sino al tipo de cambilo.

5. Consgiderar la fase del cidlc, v las pecualiaridades del ciclo

La posicién del ciclo es decisiva, para Jue la realidad sea
mejor descrita por una u otra teoria; por ejemplo, en una fase
expansiva, o intermedia, la actuacion del ¢gobiernc en el mercado
abierto (comprando bonos) tendra consecuencias keynesianas, no
afectari demasiadeo al consumeo: los vendedores de bonos emplearan el
dinero disponible en sustituir los activos financieros vendides por
obros activos financieros. Sin embargo, en una fase depreziva, la
niama actuacidén tendra mas bien un resultado monetarista: los
vendedores de bonos se gastaran el dinero liguido obtenido, por
augencia de oportunidades de colocacidn financiera suficientemente
rentakles

Ahora bien: cque fase del ciclo vive actualmente EL Salvador?
En primer lugar, en el pais nc existen fluctuaciones ciclicas

convencionales, pues los ciclos dependian anteriormente de la
cvalucién de los precics del café, y actualmente de la entrada
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autdnoma de divisas; =g decir, la dindmica delciclo es exdgena a la
avolucidn ercondmica interna.

:Cual es la principal consecuencia de esgta peculiaridad
(ausencia de ciclo de acumulacidn)? Que en el pais no existe
espacio para la aplicacién de una politica monetaria keynesiana
(que actue sobre el tipoc de interés) ni monetarista {(que influya
gobre =1 consumo)

Actualmente hay una fase expansiva en la economia salvadorefia,
pero esta adopta la sigulente pecualiaridad: el auge en el consumo
no se acompafia de un incremento de la produccidn real, sino de las
importaciones vy de la velocidad de los intercambios (egpeculacidn);
el aumento de la liguiedez se traduce no en financiacidn de la
produccidn, sine en colecaciones financieras (en activos liguldos -
depbsites bancarios, bonos- o casi liquidos -inmuebles)

Por tanto, la dindmica econdmica no contribuye a elevar la
rigueza social, v solo participan del auge los que tienen acceso
directo o indirecto a los fondos externos gratuitos: los pobres
siguen excluidos.

El degafio macroecondmico por tanto consiste en modificar las
caracterigticas del crecimeinto, integrando en el mismo a los
pobres; y esta integracidén sclo se puede hacer por la via de la
produccidén, no del consume, pues en €3 caso seria una simple
redistribucidn de poder de compra, siempre aleatorioc y dependiente
del sxterior: la integracidn no seria sostenible.

Ahora: ¢cuales son las seflales macroecondmicas y L1os
comportamientos gubernamentales que pueden lorar este cbjetlivo? Esa
es esencialmente la demanda de una nueva macroeconomia gue tilene
que adaptarse a las pecualiares condiciones del pais.

&, Una nueva contabilidad

Es imprescindible 1la elaboracidn de una nueva politica
econémica, que reemplace en el Admbito mwacroecondmico, 1a
contabilidad de los precios capitalistas por la contabilidad del
valor social, y =n el &mbito de la actividad productiva, el
criterio rector de la rentabilidad financiera {costos y beneficilos
monetarios) per el de la rentabilidad social (costos y beneficios
humanos)

7. Apéndice: pertinencia de Keynes en el Tercer Mundo

La teoria general dJde Keynes descansa sobre sels supuestcs
fundamentalies scbre el funcicnamiento de la economia, algunos de
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i0os cuales se han mwmodificado sustancialemtne en los paises
desarrollados, pero no asi en los paises subdesarrollados:

—_, m e ——— == —_——— . . —————

XEYNES anos 30 PAISES CENTRALES PATISES PERIFERICOS afios 80
ancs /KO

EL DESEMPLEO ES LA = ADEMAS DEL DESEMPLED EXISTE UN

NOEMA PORCENTAJE ELEVADO DE POBLACTION

EXCLUIDA DEL MERCADD DE TRABAJO

dAY AMPL1IA HAY INESTABILIDAD HAY INESTARILIDAD

ESTABILLDAD Ok

PRECIOS

T.A OFERTA DE DINERD OFERTA RLASTICA QFERTA PARCIALMENTE ELASTICA

B8 INELASTICA (globalizacidn {restriccidn de divisas)
financiara)

T STOCK DE CAPITAL = STOCY DFE CAPTTAL REDUCIDO Y

¥ LAS TECNICAS ESTAN ATRASD TECNQLOGICD

DaDAS

LA HMOBLACION NO e RLEVADO CRECIMIENTO DE LA

CRECE POBLACION

SUSTANCIALMENTE

FL 3TOCK DE CAPITAL HAY SATURACICN DE =
NO ES HEL ADECUADO CAPITAL

= —_—  — ———_———————————————— =




