EDITORIAL

uando va a la imprenta este nimero de la Revista de Economia

Institucional continda agudizdndose la crisis de la zona del euro
y, por extensidn, la de la Unién Europea. Este es un efecto tardio
del pédnico de 2008, acentuado por el hecho de que en ese lado del
Atlédntico no se tomé en serio la necesidad de una recapitalizacién
oportuna del sector financiero. Ya antes habia desequilibrios econémi-
cos profundos en la Unién Europea, cuya evidencia mis tangible eran
los inmensos saldos deficitarios en la cuenta corriente de la balanza
de pagos de algunos paises miembros: los de la periferia. En parte,
como consecuencia de su endeudamiento excesivo, tanto publico como
privado; pero también por la actitud imprudente de los bancos de los
paises acreedores con respecto al riesgo que asumian.

Desde 2008, la situacién de las finanzas publicas de los paises de
la periferia europea se ha agravado por efecto del ciclo econémico. Y
se ha hecho cada vez mis evidente el peligroso entrelazamiento entre
los Estados europeos, como responsables de rescatar a sus entidades
financieras insolventes, y los bancos, que son a la vez grandes tenedores
de la deuda publica de sus paises. Los mercados internacionales de
capitales ven con recelo a unos y a otros.

La pertenencia a la eurozona implica la pérdida de soberania mo-
netaria,y el Banco Central Europeo rechaza la intervencién tratindose
de bancos insolventes y de naciones que han abdicado ese componente
de su soberania. Un pais que pertenece a la zona del euro tampoco
puede recurrir a las medidas usuales para afrontar una crisis de esta
naturaleza: la devaluacién o el control de cambios. Y no se trata de
antiguallas latinoamericanas; son los elementos centrales del plan de
ajuste de Islandia, respaldado por el Fondo Monetario Internacional.

La prescripcién para la periferia es adoptar politicas fiscales con-
traccionistas que, a su vez, agravan la recesién econémica de los paises
en crisis y, por lo general, reducen su base tributaria, acentuando toda-
via mds el déficit fiscal. Y, peor ain, cuando en razén de la debilidad
de la banca de los paises de la periferia las condiciones del mercado
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de crédito son, en la practica, muy restrictivas. Asi, el circulo vicioso
es irreversible: cuanto 7ds empeora la economia, mds vulnerables son
las finanzas de los Estados y de los bancos.

En este momento, el caso mis notable es el de Grecia, con una
economia relativamente pequefa y, por tanto, “rescatable”. Pero si
Grecia no sale adelante, son muy probables los efectos de contagio
en Espafia e Italia, que tal vez desborden la capacidad de respues-
ta de los demds paises de la Unién Europea. Respecto a Grecia (y
eventualmente a Espafa e Italia) se ha mencionado la posibilidad de
« - PRI » ,

salir del euro para recuperar la competitividad”. Pero ello provocaria
fugas masivas de capitales y el colapso de sus sistemas financieros, del
cual no se salvarian ficilmente los sistemas de los paises “sanos” del
norte de Europa. Un estudio reciente del UBS estima que el costo del
abandono del euro es de un 40 a un 50% del PIB, solamente durante
el primer aflo. Y, por razones juridicas, es improbable que se pueda
abandonar el euro sin dejar de ser miembro de la Unién Europea.

Los fundadores de la Unién disefiaron un mecanismo para evitar
cualquier marcha atris: el engrenage galo, una metifora mecdnica de
la irreversibilidad juridica. De alli el vacio normativo y la gran incer-
tidumbre que acompaifian a la eventual retirada de cualquiera de los
paises miembros de la zona del euro o de la Unién Europea.

En el nimero especial de mayo de la revista estonia Diplomaatia, el
bulgaro Ivan Krastev hace un interesante paralelo entre la coyuntura
de la integracién europea y el fin de la Unién Soviética:

Si se trata de juzgar cudn real es el riesgo de la desintegracién, los economistas

no son muy Conﬁables. Hay buenas razones para que IOS economistas tengan

tanta influencia sobre quienes toman decisiones de politica; y sin duda sus
consejos sirven de base para lo que hacen los politicos. Pero tratindose de
cudn real es ese riesgo, los economistas tienen una mancha ciega. El colapso
de la Unién Soviética nos ensefia que el hecho de que los costos de la des-
integracién sean inmensos no asegura que no ocurra. La creencia de que la

Unién Europea no se puede desintegrar, simplemente porque seria demasiado

costoso, solo nos brinda una débil esperanza de que la Unién se mantendrd en

pie. Paradéjicamente, la conviccién —respaldada por economistas y compartida
por la clase politica europea— de que la Unién no se puede desintegrar es
uno de los factores de riesgo de la desintegracién. Los ultimos afios de la

Unién Soviética son un ejemplo de esta dindmica [...] El colapso soviético es

la mis poderosa demostracién de que la desintegracién de la Unién Europea

no necesariamente serd la victoria de sus adversarios sobre sus defensores.

Es mias probable que sea la consecuencia no esperada de la disfuncionalidad

creciente del sistema, y de la mala lectura de las élites de las dindmicas de

sus propias sociedades. En su reflexién sobre el colapso soviético, el eminente
historiador Stephen Kotkin sostiene que la pregunta inevitable es ‘spor qué la
élite soviética destruyd su propio sistema? [...] La mds inquietante leccién del
colapso soviético es que cuando hay amenazas de desintegracién los actores

politicos deben apostarle a la flexibilidad y restringir sus impulsos naturales
hacia la rigidez y las soluciones de largo plazo. Desafortunadamente, lo que

RevisTA DE EcoNOoMiA INSTITUCIONAL, VOL. 14, N.°© 26, PRIMER SEMESTRE/2012, PP. §-11



EprToriaL 7

hoy vemos en Europa es un retroceso hacia la rigidez. Para superar el szazu quo
actual de formulacién de politicas (policies) sin politica (politics)en Bruselas, y
de politica sin politicas en las naciones, Alemania y otros paises impulsan un
modelo que mejor se puede describir como ‘democracia impotente’. Quienes
toman decisiones en Europa tratan de salvar su Unién con soluciones que
amarran las manos de los gobiernos nacionales y limitan radicalmente el
poder efectivo del electorado. Los votantes de paises como Italia y Grecia
pueden cambiar sus gobiernos pero no sus politicas; la toma de decisiones
econémicas se ha excluido, de facto, de la politica electoral [...] El colapso
soviético nos ensefia que en tiempos de grandes crisis la respuesta popular a
‘no hay alternativa’ es: cualquier alternativa es mejor.

%k %k ok

El articulo inicial de este nimero, escrito por Gary Gorton y Andrew
Metrick, profesores de la Universidad de Yale e investigadores del
NBER, narra los principales sucesos de la crisis que estallé en 2008
con base en dieciséis articulos académicos e informes de agencias
reguladoras e internacionales que analizan el aumento del riesgo, el
panico en los mercados de deuda de corto plazo, las reacciones de
politica y los efectos de la crisis financiera. Esta presentacién detecta
elementos muy similares a los de crisis anteriores, aunque hay dife-
rencias en los aspectos institucionales. Los dos mds importantes son
la aceleracién del apalancamiento antes de la crisis, un elemento que
tiene en comun con las crisis de los dos siglos anteriores, y el rapi-
do aumento de los precios de la vivienda, una caracteristica de las
grandes crisis desde la Segunda Guerra Mundial. La crisis se agravé
por las corridas de diversos tipos de deuda de corto plazo motivadas
por panicos bancarios, un fenémeno que también se observa en las
crisis anteriores. De acuerdo con los autores, la novedad fue que estas
corridas ocurrieron principalmente en la “banca en la sombra”, los
fondos mutuos del mercado monetario, los papeles comerciales, los
bonos titularizados y los acuerdos de recompra. En su opinién, esta
fuente de vulnerabilidad sistémica fue sorpresiva para los economistas
y disefiadores de politica.

El segundo articulo, de Dirk J. Bezemer, profesor de la Univer-
sidad de Groninga, presenta una versién diferente: muchos autores
no fueron tomados por sorpresa y, con ayuda de modelos de flujo de
fondos que incluyen expresamente el sistema financiero propio de
una economia monetaria y de crédito, vieron venir la crisis e hicieron
continuas advertencias y recomendaciones para contenerla, y si hu-
biesen tenido mads influencia en el campo académico y en el disefio
de politicas y regulaciones podrian haberla evitado. El autor muestra
que los modelos macroeconémicos de la estirpe Keynes-Kalecki-
Minsky ayudaron a prever la crisis de crédito y la recesién econémica
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con bastante antelacién, mientras que los modelos de equilibrio no
podian preverla; los usuarios de estos ultimos fueron victimas de su
punto ciego y predecian que no habria crisis incluso cuando ya habia
comenzado. Ademis, revisa los antecedentes intelectuales del enfoque
contable, su ascenso y declive durante la posguerra, y su marginacién
del mundo académico con el surgimiento de la nueva ortodoxia y la
supresion del pluralismo en la ensefianza de la economia. El profesor
Bezemer no invita a suprimir los modelos de equilibrio sino a pensar
en qué contextos es mds apropiado usar uno u otro tipo de modelos.
En circunstancias de quiebre econémico, como las crisis financieras,
“es mejor estar aproximadamente en lo correcto que exactamente
equivocado”. En situaciones donde el sector de las finanzas, los segu-
ros y la finca raiz cumple un papel esencial, los modelos de equilibrio
hacen buenos pronésticos de la participacién en la fuerza laboral, los
costos unitarios, la remuneracién por horay el empleo, pero no prevén
los cambios inducidos por el crecimiento de la deuda. Los modelos
de flujo de fondos incluyen menos detalles del sector real pero son
mejores para identificar puntos de quiebre inducidos por las finanzas.

Los tres articulos siguientes tratan el tema de la racionalidad y el
comportamiento econémico desde 6pticas diferentes pero comple-
mentarias. El primero, de ellos, de Santiago Alonso, profesor de la
Universidad de los Andes y de la Universidad Nacional de Colombia,
analiza el comportamiento individual desde el punto de vista de la
neurociencia. Su revisién de la literatura muestra que el cuerpo y el
cerebro constituyen el sustrato material de los mecanismos de per-
cepcién y decision, de tal modo las decisiones no son platénicas y
que estan determinadas por la estructura especifica del organismo. El
siguiente, de Arturo Lara Rivero, profesor de la Universidad Auté-
noma Metropolitana en Xochimilco, contrasta el concepto de agente
programado con el de agente complejo adaptable, en el marco de la
economia evolutiva, y propone una nueva visién del agente que tiene
en cuenta su estructura y los procesos de aprendizaje. Esta vision tiene
en cuenta los modelos internos, los conceptos de practica y de rutina
y la influencia en su comportamiento, asi como la importancia del
aprendizaje ex ante y ex post. El ultimo, de Francisco Augusto Laca
Arocena, profesor de la Universidad de Colima en México, se apoya
en la psicologia cognitiva para mostrar las limitaciones de la teoria de
la eleccién racional como teoria general del comportamiento huma-
no. La investigacién en este campo ha demostrado que las personas
tienen sesgos cognitivos cuando evaltan la informacién y eligen entre
opciones; estos sesgos ponen en cuestién la idea de que la mente
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humana estd programada para obrar conforme a los supuestos de la
eleccién racional. Los articulos de este grupo dejan en claro que en
el comportamiento de los seres humanos influye profundamente la
estructura de su organismo, y que para entender ese comportamiento
en sus diversas expresiones, incluido el comportamiento econémico,
no se pueden dejar de lado los hallazgos de las ciencias cognitivas
contemporaneas.

El tercer grupo, que consta de cinco articulos, trata temas relacio-
nados con la sociedad, la economia y la historia de Colombia.

El trabajo de Juan Manuel Caicedo, estudiante de posgrado en
la Universidad de Carnegie Mellon; Alejandro Gaviria, decano de
la Facultad de Economia de la Universidad de los Andes; y Javier
Moreno, estudiante de postdoctorado en la Universidad de Waterloo,
presenta un nuevo método de investigacién que describe tendencias
culturales, sociales y lingtisticas con base en el andlisis cuantitativo
de textos digitalizados, y muestra cémo se puede utilizar aplicindolo
al estudio de fenémenos sociales, econémicos y politicos, como la
corrupcioén, la divisién de poderes, el conflicto armado y los cambios
en la percepcién de la situacién econémica.

Elarticulo de Andrés Mauricio Mendoza, Magister en Economia
de la Universidad de los Andes e investigador del CID de la Uni-
versidad Nacional, evalaa las politicas del Estado para atender a la
poblacién desplazada con ayuda de un indice de goce efectivo de los
derechos construido especificamente con ese fin. El resultado general
es que el cumplimiento del derecho a la estabilizacién socioeconé-
mica solo llega al 60% y es inferior al de la poblacién pobre de los
lugares de asentamiento. Ademads, la comparacién con una muestra
de hogares panel indica que el goce efectivo de los derechos de las
familias desplazadas retrocedié en 2007 y 2008.

El articulo de Gustavo Hernidndez, M.A. en Economia de la Uni-
versidad de Colorado. Subdirector de Estudios Sectoriales y Regu-
lacién del DNP, calcula la matriz insumo-producto de la economia
colombiana con datos de las cuentas nacionales del ano 2007 usando
una transformacién que evita la existencia de coeficientes negativos.
Los resultados indican que hay fuertes encadenamientos entre sectores
y que los de petréleo, quimicos, plésticos, electricidad y gas, transporte
y comunicaciones tienen gran influencia en la demanda y la oferta
de los demads. Ademais, el cdlculo de algunos multiplicadores “no tra-
dicionales” muestra que los sectores de obras civiles, otros servicios y
quimicos y plésticos son los que generan mds empleo.
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El articulo de Luis Armando Galvis y Leonardo Bonilla Mejia,
investigadores del Centro de Estudios Econémicos Regionales del
Banco de la Republica, con sede en Cartagena, analiza la desigualdad
regional en la formacién académica de los profesores de ensefianza
media y secundaria del pais, estima los factores que determinan el
nivel de formacién, estudia los efectos del gasto municipal en planta
educativa y evalda los efectos del Estatuto Docente de 2002 sobre el
nivel educativo promedio.

El articulo final, de Juan Santiago Correa, doctor en Sociologia
Juridica y Director de Investigacién en el Colegio de Estudios Supe-
riores de Administracién, hace un recuento de la historia del ferrocarril
de Bolivar y su impacto en la consolidacién del puerto de Barranquilla
como principal puerto del Caribe colombiano en las dltimas década
del siglo XIX. En particular, revisa la marafa de contratos que hizo
el Estado con inversionistas particulares para construir las obras,
poner en funcionamiento el ferrocarril y conectarlo con el transporte
maritimo y fluvial, y muestra que estuvieron plagados de deficiencias
por las decisiones erriticas del gobierno, que fueron aprovechadas
por los inversionistas nacionales y extranjeros para obtener beneficios
personales cediendo los derechos de concesién sin preocuparse por
la ejecucion de las obras. Estas deficiencias se repetirian en la cons-
truccién de otros ferrocarriles a través de concesiones.

ko ok

Enla seccién de Clésicos incluimos el borrador inédito de un articulo
que Hyman P. Minsky escribié en 1955 cuando se discutia la libera-
lizacién de la banca en Estados Unidos, antes de que se derogara la
Ley Glass Steagall —la cual establecia una separacién estricta entre la
banca de depésitos y la banca de inversién— en noviembre de 1999,
y fuera sustituida por la Ley Gramm-Leach-Bliley que anulé esta
restriccién, permitié el desempeno simultineo de las actividades de
banca comercial y de inversién e hizo posible un mayor apalancamie-
no y una mayor toma de riesgos. Es decir, la ley que llevé a la fuerte
desregulacién que para muchos autores fue la causa principal de la
crisis financiera de 2007-2008.

Enla seccién de Notas y Discusiones publicamos un breve comen-
tario de Carlos Merlano y Yuri Gorbaneft, profesores de la Pontificia
Universidad Javeriana, sobre las disposiciones de la Ley 1474 de 2011
sobre el sistema de salud, conocido como Estatuto Anticorrupcién,
cuya tesis principal es que los autores del estatuto hicieron un tra-
bajo superficial, optaron por la retérica y el aumento de penas y no

RevisTA DE EcoNOMiA INSTITUCIONAL, VOL. 14, N.° 26, PRIMER SEMESTRE/2012, PP. §-11



EprroriaL 11

replantearon el Sistema General de Seguridad Social en Salud para
eliminar los incentivos a la corrupcién.

En la seccién final presentamos cinco resefias. En primer lugar,
Armando Blanco, profesor de la Universidad Externado de Colombia,
hace un detallado comentario del primer volumen 1, tomo I de la
Antologia de Jesiis Antonio Bejarano —fundador de esta revista— pul-
cramente impresa por la Universidad Nacional de Colombia, y cuyos
volimenes restantes seran comentados en préximos nimeros. En
segundo lugar, Julidn Arévalo, también profesor del Externado, hace
una recensién del libro Latin American Party Systems, de Herbert
Kitschelt y otros autores, publicado por la Universidad de Cambridge.
Fabio D. Nieto, profesor de la Universidad Nacional de Colombia,
resefia la obra ya clasica de Abba P. Lerner, Economics of Employment,
publicada en 1951 por McGraw-Hill. Por su parte, Leonardo Garcia
Jaramillo, profesor de la Universidad EAFIT comenta el libro editado
por Alejandro Gaviria y Daniel Mejia Po/iticas antidroga en Colombia:
éxitos, fracasos y extravios, publicado por la Universidad de los Andes.
La dltima resefia, escrita por Pierre Salama, comenta el libro editado
por Machiko Nissanke y Erik Thorbecke, 75e Poor under Globaliza-
tion in Asia, Latin America, and Africa, patrocinado por UNU-WIDER
Studies in Development Economics y publicado por la Universidad

de Oxford.
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