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Carta al Lector

Estimado Lector:

En el entorno de un nuevo acuerdo con el FMI ,;y cudntos van? jmds de veinte? Preparamos
para ustedes este nuevo ntmero, el 106 de la revista Actualidad Econémica, correspondiente al primer
cuatrimestre de 2022.

Durante los momentos mas dificiles de la dolorosa pandemia (mitigada, aunque no finalizada)
por todas partes se oia decir que "ahora aprenderemos a comportarnos", "esto es un recordatorio
para cambiar de estilo de vida", “en adelante las gentes serdn mds solidarias", etc. Lo decian los
periodistas, la gente comun, los “opinélogos”, los politicos, etc. Un optimismo ingenuo que nunca
comparti. Recuerdo que en abril del 2020, en un grupo de discusion (por mail) con alumnos, ex
alumnos y colegas, reflexioné textualmente “escucho por los medios la idea, seguramente por igno-
rancia historica y falta de reflexion critica, que cuando salgamos de ésta seremos mejores. ;pero qué
dice la historia, nuestra maestra, como diria Herddoto? La Humanidad ha pasado algunos procesos
similares, el caso mds proximo la Gran Peste del siglo XIV, pero de alli no se salié mejor, siendo
mads solidarios (o caritativos), mds desprendidos y menos materialistas... sino por el contrario.” Y
luego de otros desvarios, concluia diciendo: “No vamos a salir para ser mejores, sino seguramente
peores: mds egoistas, mds ambiciosos, mds consumistas y mds autoritarios (los que tengan el poder
de serlo..., asi sucedio a la salida de la Gran Peste, como ejemplo claro: la mirada “normativa” en
economia se sustituyo por la mirada netamente “positivista”, casi plena, prdcticamente sin juicios
de valor.”

Lamentablemente, salimos mucho peor de lo que pesimistamente imaginé: lo primero que hi-
cimos (digo como Humanidad) fue forzar las circunstancias para una guerra en donde las dos partes
beligerantes aducen tener justificacion (como en todas las guerras): Rusia por percibirse amenazada
por la Organizacion del Tratado del Atldntico Norte y Ucrania por percibirse amenazada por Rusia,
y en consecuencia “pedir” su ingreso en la mencionada OTAN. Pero éstas son solo palabras. Detras,
en los hechos, hay dolor, tragedias. Y para mas puede ser el disparador inicial de una Tercera Guerra
Mundial abierta (que alguna vez se producira..., tarde o temprano, pues estamos volviendo al esquema
estratégico de “grandes potencias”).

Lo paraddjico es que, a diferencia de otras guerras, los “oponentes” siguen comerciando inten-
samente entre ellos. Y precisamente por eso, como me hiciera notar el colega y amigo Ivén Iturralde,
hasta el momento de estas lineas se trata de una guerra no declarada, ya que si lo fuese no podrian
mantenerse los lazos econémicos. Rusia la ha denominado con un eufemismo: “operacién militar
especial”. Se ha dicho que “cuando las mercancias no cruzan las fronteras, lo hacen los ejércitos”.
Palabras que Frédéric Bastiat aparentemente no escribié nunca, pero a él se atribuyen. En este caso,
pasan las mercancias (el gas, por ejemplo) y también los ejércitos. ;A quién se le hubiera ocurrido
en 1940 que Estados Unidos (que aiin no estaba en guerra, pero se encontraba en “conflicto”) se
abasteciera centralmente en Alemania? Pero la metamorfosis del mundo de la globalizacién da paso
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a que Europa “sancione” a Rusia y al mismo tiempo recurra a ella para abastecerse de energia. Una
prueba mds que los cambios econémicos producen modificaciones esenciales en las opiniones y acti-
tudes de los hombres sobre el mundo y sus problemas vitales. Ademds de las dolorosas consecuencias
humanitarias, que son las mas importantes e irreversibles, existirdn impactos monetarios y otros
que posiblemente cambien muchas facetas de las relaciones econdmicas y no econémicas a escala
planetaria. Entre ellas, el desgaste del délar y el euro en su rol de divisas (como “monedas fiat”, con
su libre uso internacional) ya que el embargo de las cuentas rusas hace dudar de la seguridad juridica
de futuras disponibilidades.

Pero existen quienes aprovechan estas circunstancias desgraciadas. Asi los medios de comuni-
cacion, que en el siglo XIX azuzaban a la guerra para lucrar con la venta de periddicos (es famoso el
caso de W.R. Hearst en la Guerra de Cuba), hoy aprovechan para aumentar el rating de sus pantallas
y dedican programas diarios especiales a la guerra; y nosotros, la gente de a pie, recurrimos a esos
reportes como si de eventos deportivos se tratase. ;No es esto acaso también reprobable? Viene a la
mente las reflexiones de Jean Baudrillard sobre el vinculo entre la Guerra del Golfo, los medios de
comunicacion y la realidad misma.

Otro hecho, que golpea nuestras puertas, es la inflacion mundial, disparada por el estimulo mo-
netario/fiscal de los distintos gobiernos y que la presencia de la Crisis Sanitaria instal como politica,
“dada la coyuntura critica”. Esto es, un exceso de demanda agregada sobre el conjunto agregado de
bienes y servicios disponibles (oferta agregada). Inflacion ésta potenciada por la situacion bélica, que
encarece alimentos y energia. Dos posibilidades, pues, se barajan en la explicacion: ;estamos frente a
un shock de oferta agregada (mundial) o bien frente a un problema de demanda agregada?

El panorama parece revivir lo acontecido en los afios setenta con los excepcionales incrementos
en los precios del petrdleo en 1973 y 1978: una inflacion de costos pero con un telén de fondo previo,
por lo comun olvidado, de importantes desequilibrios fiscales y monetarios en Estados Unidos, con-
duciendo incluso a la “ruptura” del sistema de Bretton Woods con la inconvertibilidad del délar a oro,
pues hasta entonces el ddlar tenia, dicho en lenguaje de hoy, un colateral). Si el centro del problema
inflacionario actual estd en una inflacién de costos, por la menor cantidad de insumos criticos, el
proceso tendria su final cuando se salvaran los cuellos de botella, siempre y cuando no se haya espi-
ralizado por “indexacion de contratos” en una puja distributiva. Sin embargo, esta inflacién mundial
de costos (que seria, por definicién, de indole temporal) no parece explicar estrictamente lo que se
observa, puesto que no se percibe estanflacion. No hay caida en el nivel de actividad. Por tanto, la
inflacion parece, y remarco parece, més bien responder a un shock de demanda por estimulos fiscales
y monetarios, previos a los cuellos de botella. Como todo el mundo sabe, durante los angustiantes
meses de la Crisis Sanitaria se imprimié como nunca en la historia, particularmente por parte de la
Reserva Federal, lo cual hacia prever la posibilidad de un proceso inflacionario futuro. Aunque es de
aclarar que no toda expansion de la oferta monetaria es por necesidad inflacionaria. Como todo bien,
el dinero tiene un precio “propio”, dado por una oferta y una demanda: para el caso, una oferta mone-
taria y una demanda monetaria. Si esta dltima crece al mismo ritmo (o por encima) que la oferta, la
expansion no repercutird en precios (gran parte de las ideas centrales de la llamada Teoria Monetaria
Moderna estan aqui: la demanda monetaria serfa “infinita”, y por tanto podriamos “imprimir” sin
mayores preocupaciones o temores).

En definitiva, ;jfrente a qué clase de inflacion estariamos? En rigor, los dos tipos de inflacién no
siempre se pueden distinguir con claridad. Alguna vez D. Robertson escribié que “La estalactita eco-
nomica de la demanda excesiva se ha puesto en contacto con una estalagmita de costos crecientes; y
cuando se encuentran nadie puede decir con certeza donde finaliza una y dénde comienza la otra”.
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Sea cual fuera la causa, el gatillo, del proceso de inflacion mundial pareciera que indefectible-
mente se pagard con algiin “dolor”, sea éste inmediato (por ejemplo, con caida o al menos freno en el
nivel de actividad) o lejano (por cambios de precios relativos, que suelen alterar de modo traumatico
las estructuras convenientes de produccion). Precisamente, ambos hechos también tienen paralelis-
mo con los sucesos de los afios 70: aquella inflacion comenzd su extincién con la intervencion de Paul
Volcker como presidente de la Reserva Federal desde 1979, que culmind en una importante recesién
via suba de tasas de interés; que tanto impact6 sobre los paises endeudados del Tercer Mundo...
como México o la Argentina (colaborando en el camino a sendos defaults).

Nos encontramos ante un panorama econémico ciertamente oscuro, y que hacfa 40 afios estaba
ausente de las agendas. Bueno, en el mundo..., no en la Argentina, por supuesto, que estd abonada a
estos procesos desde hace més de siete décadas. Un mal endémico. Hemos transitado por periodos de
inflacién reprimida, de inflacion galopante, de “megainflacion” y de hiperinflacion..., y la acuciante
inflacién presente no parece tener una solucién potable en el horizonte (ni siquiera lejano). La mo-
neda nacional es de hecho una “cuasimoneda”, puesto que no cumple la funcién de reserva de valor y
los agentes tratan de no ahorrar en ella, existiendo una dolarizacion informal. Y entonces, jpor qué
no dolarizar oficialmente? Desde nuestro humilde opinidn, optar por esa alternativa constituiria un
grave error. Incluso con presencia de algin posible beneficio inmediato, resultarfa un paso del cual
“no se podria” retroceder sin enormes costos. Cierto es que calmaria las expectativas, pero ese efecto
seria breve ya que tal salto lo tinico que asegura es que no se podra emitir para financiar déficits fis-
cales..., pero no garantiza que no habra déficits. Estos bien pueden mantenerse, financiandolos con
deuda publica; y hasta es muy posible que ese financiamiento sea mas accesible en tasas y plazos para
una economia dolarizada, conduciendo, tal vez, a una mayor indisciplina fiscal. Lo cual implicaria
que el exceso de demanda agregada persistiria y, por tanto, la presion inflacionaria..., solo que en tal
caso se presentaria una “inflacién en dolares” (superior, desde ya, a la internacional en esa divisa).
No es necesario ir muy lejos para encontrar casos: Ecuador ha sufrido inflacién en ddlares (por su
persistente déficit fiscal, financiado con deuda publica, lo que va acumulando presiones econdémicas
y sociales). En 1962, Robert Mundell y Marcus Fleming plantearon un famoso “trilema” (un neo-
logismo, por ser tres los términos del planteo y no dos, en ese caso estariamos frente a un dilema):
movilidad internacional para el capital (integracion financiera), tipo de cambio estable y politica
monetaria disponible (para alterar los tipos de interés con el propésito de combatir el desempleo, por
ejemplo). El trilema de Mundell-Fleming alerta sobre el hecho de que solamente se pueden alcanzar
a lavez dos de estas metas (e implicitamente, se renuncia a la tercera). En el caso de dolarizar, se esta
renunciando a la politica monetaria, la pérdida del llamado “sefioreaje”; y esto tiene sus beneficios
(como la desaparicion del “impuesto inflacionario”) pero desde ya también tiene sus costos. Basta
mencionar que frente a una eventual nueva Crisis Sanitaria, como la del 2020, no se podria emitir
para solventar la cadena pagos alterada y el impacto recesivo seria mucho mayor. También se perderia
el manejo de la competitividad cambiaria por la imposibilidad de devaluar (aunque histéricamente
en Argentina esta competitividad suele estar ausente, pues es casi un habito que el tipo de cambio
esté por debajo del de equilibrio... de lo contrario, no se entiende que haya constantes déficits de
cuenta corriente). Nos estarfamos sumando de hecho a un “espacio monetario” (los Estados Unidos)
con el cual estamos lejos de constituir un “area monetaria 6ptima” por nivel de industrializacion, por
grado de institucionalidad, por acumulaciéon de capital, por grado de flexibilidad, etc., afrontando,
por tanto, “shocks asimétricos” o “idiosincraticos”. En definitiva, toda una serie de argumentos para
no dolarizar.
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El presente niimero, como es nuestra practica, cuenta con dos trabajos; pero ademas se da la
apertura de una nueva seccion, la Seccion de Invitados Juniors, que esperamos llegue a tener la
continuidad que se merece, aunque para ello deberemos contar con futuros trabajos precisamente de
ellos, de los investigadores juniors. Esta seccién pretende constituirse en un dmbito de publicacion
para investigaciones o trabajos finales de carrera de grado (o incluso de posgrado) que, por lo comtin
y dado su origen en la pluma de autores noveles (al menos en el momento de la elaboracion del
trabajo), tendrian dificultades para superar con éxito los rigores de los arbitrajes ordinarios. Como
consecuencia de su particularidad, de constituir un autor invitado y el propdsito de iniciar a sus
autores en el mundo de las publicaciones académicas, tal como era en su lejano origen esta revista
Actualidad Economica, dicha seccion no cuenta con el habitual arbitraje externo sino solamente con la
aprobacion del Comité Editorial.

En primer lugar, nos encontramos con la pluma de Leonardo Esteban Manriquez Méndez de
la Universidad Catdlica de la Santisima Concepcién (UCSC), Chile, autor del articulo “Productividad
del gasto piiblico y tamario éptimo del gobierno: El caso de las regiones chilenas”. Los objetivos
del paper son trabajar, a nivel regional, datos de la economia chilena para determinar la existencia
o ausencia de un gasto publico “productivo”. Para ello se busca conocer el “tamanio 6ptimo” del go-
bierno, y a partir de alli mostrar la relacién entre el tamafio del gobierno y la productividad del gasto
publico. Con ese fin se utiliza un modelo de Barro (1990), ampliado por Karras (1996). Los resultados
se presentan a nivel de todas las regiones en su conjunto y también a un nivel desagregado, con dos
categorias: regiones con mayor y regiones con menor desarrollo econémico. Se encuentra que el gasto
publico es productivo para ambos grupos, aunque en las regiones de mayor desarrollo se encuentra
un gasto publico “sub-dimensionado”, mientras que en las regiones de menor desarrollo econémi-
co estaria “sobre-dimensionado”. Para establecer este juicio, se perfila para cada grupo un nivel de
tamafio optimo del gasto publico. En base a lo obtenido, el autor concluye que “para el caso de las
regiones chilenas, el gasto piiblico puede crecer de forma benigna para la economia, a excepcion de
las regiones de la Araucania y Maule que se encuentran sobre el dptimo estimado en este trabajo.”

El segundo ensayo, titulado “Vision del desarrollo local desde la universidad en un municipio
cubano”, resulta una colaboracion del grupo internacional liderado por Catlos Alberto Hernandez
Medina, Coordinador de Investigacion del Centro Universitario Municipal Camajuani en Villa Clara,
Cuba e integrado por Magdalys Alibet Carrasco Fuentes (del mismo Centro Universitario Muni-
cipal Camajuani) y Alexander Baez Hernandez, de la Facultad de Ciencias Administrativas, de la
Universidad Central de Ecuador. La idea de la cual parte el trabajo es que “los Centros Universitarias
Municipales (CUM) pueden realizar una contribucién sensible a incentivar la proyeccion local del
conocimiento y la innovacion tecnolégica en el territorio que las rodea, ampliando su capacidad de
fomentar el bienestar humano en los mismos”. Se estudia la tarea en redes, cuyos actores sean el
Gobierno Local, las Bibliotecas y Centros de Informacion, las empresas, los representantes locales de
Ministerios y diversas organizaciones. El objetivo es investigar como integrar y unificar en una Red
el trabajo de la universidad y las instituciones que realizan la gestion del conocimiento y la innova-
cién en el municipio con el fin de un desenvolvimiento local. Finalmente, se llega a un diagndstico
de las potencialidades y los principales problemas del territorio para definir las lineas estratégicas con
vistas al desarrollo de Camajuani; y centralmente se muestra el papel que puede jugar la Educacion
Superior en la implementacion de una estrategia de desarrollo local en el caso de un municipio
cubano

Finalmente, cerrando el niimero, como parte de la nueva seccién, la Seccion de Invitados Jove-
nes, e inaugurandola, presentamos a los lectores el trabajo del licenciado Kevin Gaston Mansilla,
titulado “Impacto econdmico de la creacion de universidades: evidencia vinculada con la expansion
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del sistema de educacién en Argentina”. Una de sus conclusiones relevantes es la existencia de un
impacto positivo del ntimero de universidades sobre el nivel de PBG por habitante; es decir que los
datos sugieren que la presencia de universidades colabora al crecimiento econémico y esto no sélo
en el drea de su sede sino también sobre sus regiones proximas. Este ensayo constituyé su trabajo
final de carrera de su grado como economista en la Universidad Nacional de Cérdoba y conté con la
inestimable direccion del Dr. Facundo Quiroga Martinez, un destacado profesor de nuestra Casa de
Altos Estudios.

En la espera de que estas paginas sean de interés y utilidad, nos despedimos de Ustedes hasta
el préximo ntimero, aprovechando también la oportunidad para invitarlos a enviar sus trabajos y
colaboraciones al email actualidad.economica@eco.unc.edu.ar , con copia a alberto.jose.figueras@
eco.unc.edu.ar, siguiendo las pautas establecidas en nuestra pagina.

Alberto José Figueras
Director Asociado




