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			A Cari, mi amor, mi motor.

			 

			A Santiago, Lucía y Fausto, mi más generoso público,

			mis mejores estímulos, mis mayores orgullos.

		


Prólogo I

		
		
			Para la economía argentina, el siglo XX terminó en el 2002, cuando el país empezó a crecer y la traumática experiencia que significó la caída del régimen de convertibilidad comenzó a quedar atrás lentamente. En un principio, el diagnóstico más generalizado fue que la economía crecía solo por una especie de efecto rebote, luego de una caída espectacular. Sin embargo, a medida que el tiempo pasó fue quedando cada vez más claro que se trataba de otra cosa: la economía internacional estaba cambiando de manera drástica y estructural, de la mano del crecimiento de China y las economías emergentes. Se estaban abriendo oportunidades únicas para dinamizar el crecimiento. No solo porque el precio de los productos primarios que exportamos aumentó sino, también, porque el shock positivo afectó a todos nuestros vecinos del Mercosur, abriéndole una oportunidad a las exportaciones industriales. En ese contexto, en el lustro que siguió a la crisis, la Argentina creció a una velocidad que no se observaba desde la época del primer centenario. Una vez superada la sorpresa por la rapidez de la recuperación, hacia fines de 2007, eran muchos los analistas que consideraban que, en el nuevo contexto, el crecimiento continuaría por muchos años.

			 

			Sin embargo si observamos la economía en 2013, las expectativas optimistas no se cumplieron. La Argentina de 2012, con inflación y bajo crecimiento, recuerda mucho a la del siglo pasado. Probablemente sería difícil explicar este cambio de escenario haciendo referencia solo al contexto internacional. Si bien la crisis en Europa y Estados Unidos tuvo efectos negativos, también lo es que gracias a la crisis la tasa de interés internacional es bajísima. Además, el crecimiento del mundo emergente continúa y la soja sigue mostrando precios récord. Un mundo de tasas bajas y precios de las commodities altos sigue representando una oportunidad única para la Argentina, como lo demuestra el hecho de que muchos de nuestros vecinos ricos en recursos naturales siguen creciendo.

			 

			En verdad, las diferencias más marcadas se dan en relación a la situación interna: los superávit gemelos que acompañaron el crecimiento en la década pasada han devenido en déficit fiscal y escasez de divisas. El fuerte superávit en la cuenta energética se convirtió en déficit. La libertad para acceder al mercado de cambios se ha visto interrumpida por los controles y ha aparecido un mercado paralelo para las divisas.

			 

			En la actualidad, el proceso de toma de decisiones es más dificultoso. ¿Cómo decidir en un escenario que presenta una combinación tan inusual de importantes oportunidades para crecer a largo plazo y desequilibrios macroeconómicos de corto plazo? ¿Apostar al futuro con la inversión confiando que finalmente los desbalances de corto plazo serán controlados? ¿O mejor adoptar una actitud de tipo defensiva hasta que aclare? ¿Cómo proteger mejor mi patrimonio y mis ingresos bajo estas circunstancias? ¿Qué variables observar en el proceso de toma de decisiones? ¿Cómo “leer” los cambios en la economía global o en nuestro socio más importante, el Brasil? ¿Dónde poner mis ahorros?

			 

			En situaciones como estas, las personas que tienen la necesidad de tomar decisiones económicas pero no son economistas necesitan de textos que las ayuden a conceptualizar y clarificar el escenario de decisiones de una manera directa, utilizando un lenguaje que evite los tecnicismos y sea comprensible para el no especialista. Este libro puede, sin dudas, ser extremadamente útil para satisfacer esa necesidad. Tomás Bulat ha realizado un esfuerzo sistemático por exponer de manera clara los conceptos y teorías básicas de la economía. Ha escrito un libro ameno y autocontenido, que el no especialista podrá utilizar con ventaja para ahondar y reforzar los conocimientos de economía que se requieren para comprender el funcionamiento de la economía argentina y tomar mejores decisiones.

			 

			El libro es muy completo y abarca todos los temas de interés: crecimiento, productividad, distribución del ingreso, rol del Estado, dinero, crédito, inflación y economía internacional. Aunque el énfasis está puesto en cuestiones macroeconómicas, se explican los conceptos microeconómicos que son necesarios y, además, se brindan ejemplos que clarifican y aplican los conceptos a situaciones cotidianas.

			 

			Sin ninguna duda, escribir un texto de economía sencillo y comprensible para todos es una tarea difícil y para la cual hay que estar entrenado. Tomás lo está. Además de su formación como economista, su trayectoria como periodista y analista de la situación económica nacional le ha permitido desarrollar su capacidad para explicar de forma simple problemas complejos.

			 

			Considero que los lectores recibirán con agrado este esfuerzo y disfrutarán del texto, lo que es decir mucho de una disciplina como la economía, que despierta tanto pasiones intelectuales duraderas como rechazos absolutos. Para los apasionados, este libro representa una oportunidad para profundizar los conocimientos. Para aquellos que perciben a la economía como una disciplina “lúgubre”, probablemente, deberían darle una nueva oportunidad leyendo este libro.

			 

			En su “otra vida” como estudiante, antes de llegar a ser un economista y periodista muy conocido, Tomás Bulat fue mi alumno en la carrera de economía de la Universidad de Buenos Aires. Siempre le he dedicado mucho tiempo a la enseñanza y creo que lo que me motivó a hacerlo fue, en primer lugar, el placer por transmitir conocimiento. Muchos años después de haberlo tenido como alumno, este libro me lleva a sospechar que Tomás también disfruta con ello. Bienvenido, entonces, este esfuerzo que seguramente contribuirá a enriquecer la comprensión de los problemas que hoy enfrenta la economía argentina y a mejorar la calidad de nuestras decisiones.

			 

			José María Fanelli

			Doctor en Economía por la Universidad de Buenos Aires (UBA), especializado en macroeconomía, finanzas y problemas de crecimiento en economías emergentes. Es investigador del Conicet y del Centro de Estudios de Estado y Sociedad (CEDES), profesor de Macroeconomía en la UBA y en la Universidad de San Andrés, y fue director de la carrera de Economía de la UBA.

		


Prólogo II

		
		
			“Todas las verdades son fáciles de entender, una vez descubiertas. El caso es descubrirlas”.

			 

			Esta es una de las famosas frases de Galileo Galilei y fue lo que me vino a la mente cuando Tomás me preguntó si quería escribir un prólogo para su libro. Lo cierto es que la economía suele ser considerada una ciencia entre oscura y maldita, un prejuicio quizás basado en que a los economistas no se les entiende nada cuando hablan (menos aún cuando escriben).

			 

			Cuando conocí a Tomás, descubrí que la economía tiene sus verdades, solo que hay que descubrirlas y después entenderlas. Esa es la diferencia que él nos aporta. Este libro tiene el propósito de que entendamos mejor cuando hablamos de algo que nos preocupa, que afecta nuestra vida, pero no siempre logramos manejar.

			 

			Cuando el New York Times en los años 90 decidió llevar adelante un total rediseño de su diario, encargó una detallada encuesta entre sus lectores para saber qué temas les interesaban. Así notaron que la mayor preocupación descansaba en el tema económico. Superaba a la política e incluso al deporte o el medio ambiente.

			 

			Lo interesante era que en la misma encuesta la gente contestaba que la sección que menos leía era la de economía porque no se entendía nada.

			 

			Es con el objetivo de revertir esa oscuridad, aunque sea en parte, que Tomy propone este libro. Se trata de la oportunidad de entender cómo funciona aquello que nos preocupa para poder ocuparnos y hacerlo útil para nuestras vidas.

			 

			Yo descubrí un economista, un compañero de trabajo y un amigo. Pero sobre todo, como a él le gusta decir, descubrí un docente de alma.

			 

			Alejandro Fantino

			Periodista y conductor

	
		



I 
 	 
 Introducción

			
			
			
			¿Para qué sirve leer un libro de economía? Los motivos son muchos. Tener insomnio y necesitar dormir puede ser uno de ellos, pero hay dos más interesantes:

			 

			Lo lees para que te sirva en tu vida cotidiana. Para que, si tenés un negocio, puedas elegir mejor algunas estrategias de crecimiento, para que evalúes qué hacer con tus ahorros, para saber si te conviene tomar un crédito, para aprender a saber qué mirar cuando necesitás tomarlo, etc. Para que puedas —a través de un libro de economía, de este libro de economía—darle una mayor justificación a aquello que muchas veces te surge como respuesta intuitiva y estés mejor preparado para recibir las consecuencias de tus decisiones.

			 

			El segundo motivo tiene que ver con poder entender los principales problemas económicos del país (desde la inflación hasta la pobreza y el desempleo) y cuáles son las consecuencias esperables ante determinadas políticas económicas sobre el país en general, y sobre tu vida en particular, como habitante de este maravilloso y complejo territorio llamado Argentina.

			
			
			QUÉ ESTUDIA LA ECONOMÍA


			
			La definición formal es que la economía estudia la producción, distribución y consumo de los bienes y servicios que utiliza el ser humano. Es importante entender bien esta definición de diccionario porque para poder hacer todo eso que en ella se nombra, es necesario estudiar y entender cómo nos comportamos en nuestras decisiones económicas y cuáles son las consecuencias de nuestras acciones.

			 

			Alfred Marshall escribió: “El deseo de poner a la humanidad a las riendas de su destino es la principal motivación de la mayoría de los tratados de economía”. Esa es una máxima universal. Desde Adam Smith hasta Karl Marx, todos han tratado de explicar los comportamientos humanos que nos permitirían delinear nuestro destino. Es un salto de calidad, no es aceptar lo que nos toca, es modificar lo que nos toca para definir nuestro futuro, tanto desde el punto de vista del individuo como del de la sociedad.

			 

			Con esta ambición escribí este libro, con el deseo de que luego de leerlo hayas aprendido cuestiones que te permitan ser más dueño de tu destino, que ya las cosas no te sucedan, sino que hagas que sucedan.

			 

			La economía es amplísima. Llevo años estudiándola con pasión porque me encanta, y los temas son miles. Mi deseo es que cuando lo leas sientas que te quedó sabor a poco. Que te gustaría saber más de los temas que trataré, y que te enojes por los temas que ni toqué.

			 

			La decisión acerca de cuáles temas económicos incluir en el libro y cuáles no fue totalmente arbitraria. Incluí lo que me parece más importante en este momento y, basado en las miles y miles de consultas que recibo constantemente, aquellos que pienso que más te pueden interesar hoy. Como la economía estudia el comportamiento humano, hay visiones distintas acerca de la manera de encararla. Traté de explicar cada tema de manera simple y directa, para que puedas sentirte identificado. La idea es que cuando lo leas, puedas relacionarlo con lo que pasa en tu vida cotidiana y te sirva de algún modo para mejorarla. Quisiera que este libro ayude a romper con esa falsa barrera que se construye a partir de la idea de considerar a la economía como algo lejano a tu vida cotidiana.

			 

			Cada capítulo fue escrito con el objetivo de que se autocontenga. Es decir, que puedas leerlo de forma independiente. Hay un par que hacen referencia a otro, pero podrás entender lo básico sin necesidad de leer ambos.

			 

			Bienvenido al apasionante mundo de la economía, la de tu país, y la tuya.

			
			
			ENTENDER CÓMO NOS COMPORTAMOS.
  POR QUÉ HACEMOS LO QUE HACEMOS


			
			
			Todos tenemos diferentes comportamientos. Por ejemplo, tratemos de entender por qué comprás una cosa y no otra. Dónde y cuándo hacés tus compras, por qué decidís ahorrar, qué hacés con tus ahorros, cómo invertís. Tratemos de entender el comportamiento en común de todos nosotros. Hay miles de diferencias, a vos te puede gustar una camisa que yo nunca me pondría, pero seguro los dos vamos a comprar una camisa que nos guste y buscaremos pagarla lo más barato posible. Seguro que si algo está muy barato, compraremos más de lo que necesitamos. Imaginate en el supermercado: siempre comprás una botella de tu vino favorito porque tomás una por semana, pero si un día ese vino está de oferta, seguramente comprarás dos (o más). Esto no implica que así vayas a tomar más, sino que sentís que ahorraste y aprovechaste la oportunidad. Pero posiblemente si el precio sigue siendo el de oferta, termines “usando” un poco más de lo habitual, por ejemplo para regalarle a un amigo.

			 

			Vos y yo sentimos placer al consumir, pero displacer al pagar. Pensá en el placer que te da shoppinear —quizás más a las mujeres que a los hombres, y es además una interesante alternativa al psicólogo— o en el que te produce sentirte más moderno o más joven al comprar un celular nuevo que tiene varias opciones que nunca en tu vida vas a usar. 

			 

			Las decisiones económicas son muchas veces impulsivas, lo que llamamos “irracionales”, pero también están las racionales y pensadas. En general mientras más trivial (es decir, barata) es la compra, más intuitiva resulta; y mientras más caro es el bien a comprar, más racional se vuelve la decisión.

			 

			Pero no todas son decisiones a nivel individual: vivimos en una sociedad y por lo tanto los comportamientos del conjunto nos afectan tanto de manera individual como colectiva. No solo aquello que hacen los empresarios —si invierten o no—, o los gremialistas —si paran o piden aumento salarial o no—, o los productores —si exportan o no—. Nos afecta mucho más aquello que hace el Gobierno, además de las decisiones que tome el o la presidente de turno, también cuestiones que aprueban —o rechazan— los diputados y senadores. Porque, al fin y al cabo, esas leyes o decretos determinan siempre el contexto en el que deberemos movernos.

			 

			Las leyes y las normas de gobierno son como las reglas del fútbol: dicen cuando hay un faul, cuando hay un fuera de juego, cuando es gol, etc. Esas reglas determinan cuáles y cómo pueden ser nuestros movimientos. Un nueve sabe que tiene que mirar a sus rivales para no quedar fuera de juego. No puede estar donde quiere, tiene que estar cumpliendo las reglas. Nosotros también.

			 

			En la economía, como en el fútbol, las reglas que tengas pueden promover que el partido sea más aburrido o más entretenido. La decisión de que el arquero no pueda agarrar con la mano un pase de pie de un jugador de su propio equipo se tomó para disminuir los tiempos muertos y hacer el partido más entretenido. Es decir, la regla fomenta que los jugadores muevan más la pelota, y si lo hacen mejor, tendrán una mejor recompensa.

			 

			En economía los incentivos son súper importantes. Vos y yo hacemos lo que hacemos porque la recompensa que recibimos nos motiva. Esto no significa que todos los días hagamos cosas que nos diviertan o nos entretengan, sino que nos motivan.

			 

			Las reglas en economía son las mismas, pueden hacer que trabajemos más o menos, que consumamos más o menos, que ahorremos más o invirtamos más, o menos. No son neutras. Si tengo una regla que no estimula el ahorro, voy a consumir. Si tengo una regla que no me beneficia si trabajo más o mejor, no lo voy a hacer (ya sé, vos sos la excepción que labura más aunque no se lo reconozcan, pero la regla es otra). No es una cuestión de valores —que todos tenemos—, es una cuestión de incentivos o intereses.

			 

			La economía estudia cómo se comporta la gente, no cómo dice que se comporta. Cuando nos preguntan, todos somos más buenos y solidarios de lo que en realidad somos (ya sé, vos y yo de nuevo somos la excepción).

			 

			Tratar de entender este comportamiento, es decir, cómo tomamos cada decisión, es lo que intentamos en economía. También cómo las reglas vigentes modifican nuestra conducta y cómo también lo hace nuestra experiencia de vida. Uno no se comporta a los sesenta años como a los cuarenta, ni a los cuarenta como a los veinte, más allá de pastillas de colores diversos.

			 

			De eso vamos a hablar en este libro. Para entenderlo, te tenés que sentir identificado. Lo que yo diga debe dispararte alguna anécdota en tu vida, si no es así, no expliqué nada.

			 

			La lectura de este libro te va a servir para entender un poco más lo que pasa en el país, las reglas de juego. Voy a tratar de que aprendas de manera clara qué es la inflación y por qué te afecta mucho más allá del supermercado, para que lo sepas del mismo modo que hoy sabés qué es un off side y cómo este puede afectar a tu equipo. Juntos vamos a conocer las reglas que regulan nuestra economía para que las decisiones que tomes después sean mejores y ayuden a que tu plata presente y futura sirva más. Mientras más entendemos, mejor podemos decidir. Por supuesto nos vamos a seguir equivocando, es parte de la vida, pero al menos sabremos por qué lo hicimos.

			 

			Vamos al apasionante mundo de la economía, que te ayuda a conocer mejor tu comportamiento de todos los días y lo que le pasa a la sociedad en la que vivís. Que lo disfrutes…



II 
 ¿Todos para uno? 
¿Uno para todos? 
¿Nadie para ninguno? 

			
			
			
			Para hablar de economía, mejor vamos por partes, como decía “Jack el destripador”. Debemos diferenciar la macroeconomía de la microeconomía. Dos estudios distintos. La macroeconomía estudia lo que pasa en el país y habla de crecimiento económico, inflación, tipo de cambio, comercio exterior, presión impositiva, gasto público, etc. Es decir, esas definiciones que parecen tan alejadas y que son las reglas del juego.

			 

			Después esta la microeconomía, que estudia tu comportamiento económico. Cómo y por qué tomás decisiones, no solo como comprador, sino como vendedor o productor. Porque cada uno es lo que es, según Serrat, pero dependiendo del lugar en que nos encontremos nuestros intereses son distintos. Por ejemplo, si vas a comprar un paraguas, querés comprarlo al menor precio posible y que dure la mayor cantidad de lluvias posibles. Pero si sos quien produce ese paraguas, lo querés vender al mayor precio posible. Vos sos la misma persona, pero tu interés es distinto, dependiendo del lado del mostrador en el que te encuentres.

			
			
			MACROECONOMÍA


			
			Es el estudio del cómo nos organizamos como sociedad para producir bienes y servicios, para distribuirlos y luego consumirlos y después… ¡empezar todo otra vez! Es entender cómo hacemos para producir pollos; una vez que crecieron, cómo los distribuimos para consumirlos, pero también cómo hacemos para volver a tener pollos. Porque si los comemos todos, sonamos, nos quedamos con hambre después.

			 

			¿Por qué producimos bienes? Sencillo, para satisfacer nuestras necesidades, primero las básicas, luego las que nos dan confort y después las que nos dan placer (el orden de confort y placer lo pone cada uno). Las básicas son los alimentos, la ropa y la vivienda para abrigarnos y protegernos.

			 

			Claro que producir implica un esfuerzo, de eso seguro no hay mucho que explicar. Ahora bien, la pregunta es acerca de cuánto voy a producir. ¿Justo lo que necesito? ¿Un poco más o mucho más de lo que necesito? ¿Sé realmente lo que necesito o bien me atengo a la frase: “Rico no es quien más tiene, sino quien menos necesita”? No sé lo que vos necesitás, pero sé que suceden al menos dos cosas al mismo tiempo: la primera es que no podés producir solo todo lo que necesitás, y la segunda es que sos mejor produciendo algunas cosas y peor o negado en otras.

			 

			Por lo tanto, lo más probable es que te dediques a producir mucha más cantidad que la que necesitás de aquello para lo que sos bueno, y así, con lo que te sobre, cambiarlo por otras cosas que produce otra gente y que vos también necesitás para vivir.

			 

			Y es así como en las sociedades, a medida que estas avanzan y se organizan, cada uno de nosotros produce cada vez menos variedad de cosas. Es decir, produce en grandes cantidades aquello en lo que se especializa para así poder vender lo que no consume. Mirá tu vida: de lo que producís, ¿cuánto consumís? Supongamos que trabajás en una planta cervecera, o si sos más sano, en un tambo. ¿Cuántos litros de cerveza (o leche) producís, y cuántos sos capaz de tomar? De hecho, de lo que producimos consumimos una mínima parte.

			 

			El desafío es entonces ver cómo hacemos para incentivar que cada vez se produzca más, que sea más barato y de mejor calidad. El otro punto importante es ver cómo —una vez producido— lo distribuimos entre la sociedad, no solo geográficamente, sino también socialmente.

			
			
			EMPRESAS, FAMILIA, BANCOS Y ESTADO


			
			Para simplificar el análisis del flujo de la economía, podemos dividir la sociedad en cuatro grandes grupos. Las empresas, que son las encargadas de organizar la producción de bienes y servicios. Las familias, que son las destinatarias del consumo de lo que se produce. El Estado, que interviene para establecer reglas y también recaudar y gastar. Y finalmente los bancos, que intermedian financieramente entre los otros tres grupos.

			 

			Como dijimos, vos podés ser empresa y familia al mismo tiempo. La relación sería así. Las empresas producen. Lo que producen las empresas tiene como destino las familias o el Estado. Las familias tienen un ingreso que destinan a pagarles a las empresas y al Estado. El Estado toma recursos de las empresas y de las familias que gasta en las familias y en las empresas.

			 

			Los bancos aparecen en el juego intermediando entre lo que las familias ahorran y lo que las empresas necesitan para producir más, y los requerimientos del Estado.

			 

			Este círculo se retroalimenta todo el tiempo y es aquella sociedad que mejor ensamble esos vínculos la que logra crecimiento y mejoras en la calidad de vida de los habitantes en su conjunto.

			
			
			LAS EMPRESAS


			
			Las empresas son organizaciones de personas cuyo fin es producir bienes o servicios. Pueden ser desde individuales, hasta tener miles de personas empleadas. La empresa puede ser pública, privada o mixta, lo cierto es que su definición es que produce algo. Si no produce, no es empresa.

			 

			El objetivo de las sociedades es que la cantidad de bienes o servicios vayan creciendo, por lo tanto, o hay cada vez más empresas o hay cada vez empresas más grandes. Parece una tontería, pero si las reglas económicas no promueven la creación de empresas o impiden que sean cada vez más grandes, definitivamente ponen trabas al crecimiento de la economía.

			 

			Esto que parece una obviedad, en la práctica no lo es. Habrás escuchado feroces críticas al tamaño de algunas empresas y también las enormes trabas que existen para poder crear una empresa en el país. Cuando una sociedad tiene reglas que dificultan ambos procesos, tiende necesariamente a estancarse.

			 

			Para producir cada vez más, es necesario financiar el crecimiento. Esto significa que las empresas deben conseguir plata para poder aumentar su planta —en caso de buscar ampliarse— o bien aquel interesado en producir algo deberá conseguirla para crear una nueva empresa. Esto lo puede hacer con fondos propios, es decir con el resultado de sus ganancias, o bien tomando un crédito.

			 

			Sin embargo, para tomar un crédito es necesario que alguien ahorre antes. Los responsables del ahorro son las familias. Es decir que las familias consumen una parte de sus ingresos y el resto lo ahorran.

			 

			Surge un grave inconveniente cuando las familias no ahorran, o bien ahorran donde las empresas no pueden tomar crédito. Sin plata, no hay inversión, sin inversión no hay producción, sin producción la economía no crece.

			 

			Por lo tanto las familias tienen en la economía un doble objetivo: mantener el nivel de consumo y también el de ahorro. Cuando una familia (léase sociedad) es muy dispendiosa, necesariamente tendrá que ver cómo financia la inversión que debe hacer la empresa.

			
			
			EMPRESA Y EMPRESARIO. DOS COSAS DISTINTAS


			
			Quizás te preguntás por qué una empresa necesita tomar prestado y no se financia a sí misma. Acá hay dos cosas a tener en cuenta. La primera es diferenciar la empresa del dueño de la empresa. Parece una tontería, si son lo mismo. Pero no. A los efectos legales y económicos no lo son.

			 

			Cuando una empresa gana dinero, puede hacer dos cosas. La primera es reinvertir y la segunda es repartir esa ganancia entre sus dueños. Esto es lo que se conoce como “dividendos”. Las empresas normalmente hacen las dos cosas, es decir algo reinvierten y algo distribuyen en dividendos.

			 

			El dueño cobra cuando se distribuye, si no, el dinero se lo queda la empresa. Pero entonces, supongamos que una empresa decide reinvertir todo lo que ganó. En realidad, deja de pasarle dinero a su dueño. Lo que hacemos en economía es suponer todo el camino. La empresa tiene utilidades que distribuye, los dueños la reciben y de eso ahorran y lo que ahorran lo ponen en la empresa.

			 

			Esto se llama “autofinanciamiento”. En Argentina, debido al muy bajo peso que tiene el sistema financiero en general, vemos que la mayoría de las empresas recurren a sus dueños para financiar su crecimiento. En lo particular he visto cómo empresarios PyMes (de pequeñas y medianas empresas) lograron crecer en estos años reinvirtiendo todo en su empresa.

			 

			Hay un caso de una empresa que pasó de facturar casi 500.000 pesos a 100 millones en diez años, y recién el año pasado el dueño se mudó a una casa un poco más grande. Es decir que decidió como dueño prestarle plata a la empresa para que invierta y crezca. Su ahorro fue prestado a la empresa.

			 

			Las empresas les pagan salarios a sus trabajadores y ellos luego gastan sus salarios comprando los bienes y servicios que producen las empresas.

			 

			Si las familias ahorran y las empresas necesitan créditos, hace falta alguien que haga de intermediario. Es decir que quienes ahorran le den su plata y quienes invierten puedan pedirla prestada. Adivinaste, ahí es donde aparecen los bancos y el mercado de capitales. Si bien vamos a tener todo un capítulo explicando qué son los bancos, permitime que te explique los dos temas puntuales.

			
			
			BANCOS Y MERCADO DE CAPITALES


			
			Seguro sabés lo que es un banco. Es ese lugar donde uno va a hacer cola. Además de eso, es donde se depositan los ahorros de las personas y empresas y se da créditos a personas y empresas. Ok, ya está. No entendiste nada. Te acabo de decir que empresas invierten y familias ahorran y ahora resulta que todos hacen de todo. Momento.

			 

			Los economistas tenemos una explicación para todo. Las empresas no ahorran, pero tienen plata inmovilizada en los bancos. Tienen, por ejemplo, plata en cuenta corriente que mueven todo el tiempo. Es decir, reciben pagos y realizan pagos desde esa cuenta. Pero —en promedio— siempre van a tener una determinada cantidad de plata en el banco.

			 

			También hay momentos en que una empresa tiene más ingresos y otros en que tiene menos. Pensá en una heladería. Sus ingresos son muy importantes en el verano, pero flojos en el invierno. Por lo tanto tiene que guardar plata en las buenas para luego poder pasar el invierno. No es que ahorra, maneja su flujo de caja.

			
			
			LA FAMILIA Y EL CICLO DE VIDA


			
			En cuanto a las familias, hay momentos en los que gastamos más y otros en que ahorramos más. Mirá tu propia vida. Normalmente cuando empezamos en la vida laboral, los sueldos suelen ser bajos y nuestra capacidad de ahorro mínima. Además, si tenemos algo, lo gastamos en pequeños placeres. Lo cual está bárbaro. La cantidad de gente que ahorra en los primeros años de trabajo es muy poca. Esto es lo común hasta alrededor de los treinta años.

			 

			Después viene el amor, con el amor el casamiento y los hijos. Esta es la etapa en la que la mejora laboral se convierte en mejores sueldos, pero nuestro nivel de gasto es creciente y, por lo tanto, nuestra capacidad de ahorro es muy poca. Esto sucede generalmente hasta los cuarenta años.

			 

			Desde los cuarenta hasta los cincuenta años es cuando se logra el pico laboral. Se dice que durante estos años es cuando se alcanza el máximo lugar que lograremos. No significa que descendamos, pero en una empresa, tu máxima posición será la que alcances durante esos años. Siempre hay excepciones, por supuesto.

			 

			Estos años son los que concentran la mayor parte del ahorro. La posición que tenemos tiene un ingreso mayor y los gastos ya no han crecido o no lo hacen al ritmo que lo hicieron anteriormente. Esta es la etapa en la que más se ahorra en la vida.

			 

			Luego viene la última etapa de trabajo, donde los ingresos se mantienen y los gastos comienzan a disminuir, quedando nuevamente una etapa de ahorro hasta la jubilación.

			 

			Entrada la jubilación, los ingresos disminuyen y los gastos también, pero en general se trata de una etapa de desahorro. Lo ahorrado durante la mejor etapa productiva se termina gastando en los últimos años de vida.

			 

			Por supuesto hay excepciones en lo que acabo de contar. También puede ocurrir que el proceso sea el mismo pero con edades corridas, no obstante, como regla general funciona bastante bien. Por lo tanto muchos de los préstamos que existen son intergeneracionales. Es más lógico que los jóvenes tomen préstamos para poder comprarse autos o casas y pagarlos a lo largo de su vida, a que los mayores se dediquen a ahorrar.

			 

			Cuando se evalúa el sector familia, es necesario hacerlo como un todo, porque es el sector que ahorra para que las empresas puedan invertir. No sé si te convencí con la explicación, pero seguro te quedaste pensando si esto funciona realmente así.

			 

			Acordate que el tema préstamos y ahorro lo vamos a ver con más detalle en otros capítulos.

			
			
			EL ESTADO


			
			La injerencia del Estado es cada vez más importante en la economía. No solo desde el punto de vista regulatorio, sino también económico. En este análisis lo vamos a evaluar en su rol de recaudador de impuestos y de ejecutor de gastos. Si el Estado tiene empresas productivas, estas tienen la misma significancia que las del sector privado.

			 

			El Estado recauda impuestos y efectúa gastos. Escribí un capítulo entero sobre el destino de nuestro dinero que detalla eso. Lo importante es que el Estado retira recursos de las empresas y de las familias para devolverlos a las empresas y a las familias.

			 

			Veamos un poco más esto. El Estado recauda impuestos que le cobra a empresas, como puede ser ganancias o el impuesto al cheque, también le cobra a las familias, como puede ser el IVA o ingresos brutos, o ganancias a las de mayores ingresos.

			 

			Cuando gasta, el Estado tiene como destino las familias, por ejemplo con las jubilaciones y pensiones, o con los planes sociales. También destina recursos a las empresas, como subsidios o excepciones impositivas.

			 

			Por lo tanto, el impacto del Estado es más como intermediario y distribuidor que como generador de recursos. Lo que hay que analizar es si el Estado recauda más o menos de lo que gasta. Si recauda más de lo que gasta, se convierte en ahorrador neto. Y por lo tanto los recursos que le sobran pueden ser destinados a créditos para empresas o individuos. En su defecto, si gasta más de lo que recauda, es un acreedor neto y, por lo tanto, compite con las empresas por el ahorro de las familias.

			 

			Cuando un Estado tiene superávit, el debate económico se basa en si no le convendría recaudar menos impuestos y así liberar recursos a las familias para que consuman o ahorren más, o a las empresas para que tengan más excedente para reinvertir o bajar los precios.

			
			
			LA IMPORTANCIA DE SER CONTRACÍCLICO


			
			Hay una enorme cantidad de libros escritos sobre la política económica keynesiana, algunos más serios y otros maniqueos. También en economía —como en muchas profesiones— hay modas, y ahora estamos en la etapa “somos todos neokeynesianos”, normalmente sucede esto cuando hay crisis, y otras veces se trata de un demodé total. No voy a discutir toda la complejidad de la teoría keynesiana, pero si te gusta la economía, no podés dejar de leer Teoría General del Empleo, el Interés y el Dinero de McMillan. 

			 

			Uno de los componentes al que sí me voy a referir es al rol contracíclico del Estado. Te recuerdo que la Teoría General fue publicada en 1936, es decir seis años después de la gran recesión y tres años después del New Deal. Te cuento que el New Deal fue el plan de gobierno que implementó la presidencia de Franklin Delano Roosevelt. Este plan incluía la ruptura con el patrón oro y un rol más activo del Estado en la recuperación de la economía norteamericana, que desde el año 1929 —comienzo de la crisis— hasta el año 1933 tuvo una profunda recesión. Es decir que mucho de lo que Keynes escribió fue un sustento teórico para una política económica que ya se estaba llevando adelante.

			 

			El rol del Estado como responsable de mantener estable la demanda agregada es lo que Keynes, en esencia, justificaba. Para ello, él veía que cuando las expectativas del sector privado estaban deprimidas, no en el sentido psicológico, sino que no tenían perspectivas de un futuro económico mejor, el Estado debía intervenir para incentivarlas. Pero también cuando el sector privado se encontraba en un pico de euforia, el Estado tenía que contraerse y contrarrestar el ciclo expansivo.

			 

			El Estado tiene un rol regulador, en el sentido que con su accionar debe evitar los picos. No estimular altas tasas de crecimiento que no son sostenibles, y evitar las recesiones. Por esto es que en momentos de crecimiento de la economía, el Estado debe ahorrar y tener superávit fiscal, para que cuando la economía se desacelere o entre en recesión, el mismo Estado pueda gastar más y así ayudar a recuperar el crecimiento.

			 

			El problema de esto es que en la biblioteca se lee muchas veces hasta la mitad. Quiere decir que los gobiernos entienden y aplican muy bien la expansión del Estado cuando hay recesión y logran que la economía tome impulso, pero siempre postergan para después el ahorrar y tener superávit. Lo que termina pasando es que al no ahorrar en las buenas, cuando comienza otro ciclo de las malas, el Estado está sin recursos y la economía entra en importantes recesiones.

			 

			Si hay un país habituado a este tipo de movimientos cíclicos es Argentina, donde el estado comúnmente es contracíclico en la recesión, si puede, y procíclico en el crecimiento. Esta conducta ha hecho que en lugar de tener muchos años de crecimiento sistemático, Argentina haya tenido algunos años de gran crecimiento y luego años de fuertes recesiones.

			
			
			DÉFICIT, INFLACIÓN Y CROWDING OUT
  (DESPLAZAMIENTO)


			
			
			En este caso lo que queda preguntarse es cómo consigue el Estado la diferencia entre lo que le ingresa y lo que gasta. Hay tres formas de financiar un déficit.

			 

			
					La primera es endeudándose. Pidiendo plata prestada, puede ser interna o externamente. 

			

			 

			
					La segunda es vendiendo activos. Si el Estado tiene empresas, las vende, o puede vender negocios futuros, como espectros radioeléctricos para telefonía celular. 

			

			 

			
					La tercera, pidiéndole fondos al Banco Central, que emite dinero y se lo da.

			

			 

			No hay más opciones. Vos a esta altura vas a decirme que puede aumentar los impuestos (si sos más de izquierda) o bajar los gastos (si sos más de derecha) o hacer un poco de ambas cosas (si preferís ser más equilibrado).

			 

			Pero estas últimas no son formas de financiar un déficit, sino solo de disminuirlo. Si se suben los impuestos y el gasto es el mismo, entonces tengo menos déficit. Pasa igual si los ingresos son los mismos y el gasto es menor.

			 

			Por supuesto, cada manera que elija el Gobierno de financiar su déficit, tendrá una consecuencia económica determinada. Veamos cada una.

			 

			Si el Gobierno se endeuda para pagar su déficit, hay que ver a quién le pide prestado. Si es en el mercado interno, puede ser a organismos del propio Estado o al mercado financiero. ¿Cómo al propio Estado? Cuando al Gobierno le faltan recursos, por ejemplo, y la Anses tiene plata disponible, simplemente le pide prestado. Normalmente el Tesoro Nacional le da a cambio bonos en pesos con una tasa de interés determinada. En este caso, el Gobierno le deberá devolver el dinero en algún momento a la Anses.
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