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“Modelos econémicos puros no existen en la econo-
mia, asi como no existe mercados sin dinero”.
JOAN ROBINSONS

RESUMEN

Gran parte de los modelos econémicos sobre teoria
monetaria coloca al dinero en un modelo en el cual
las condiciones de equilibrio se miran en términos de
mercados de mercancias. En otras palabras, casi toda
la literatura de la teoria pura, de la economia supone
que el dinero es un velo e implicitamente idéntico a las
mercancias. Por el contrario, se intenta demostrar que
el dinero no es un velo sino un instrumento estratégico
de poder econémico y politico, por cuanto es capaz de
afectar el comportamiento de las variables reales de
la macroeconomia; sirve a los individuos como medio
de explotacion y de dominio; estratifico, da seguridad
a su poseedor, facilita la independencia o la emanci-
pacién de un individuo o de un pais, deja ver los frutos
de la individualidad econémica como medida perfecta
de triunfo o de fracaso. En otras palabras, es capaz de
trastocar un orden social, por lo que el dinero unge la
funcién de ser “instrumento estratégico de poder en
manos de todos los que toman decisiones econémicas
sociales y politicas.”

Revista Ciencias Estratégicas. Vol 16 - No 20 (2008) = 3I5



-m.a F Angel Emilio Mufioz Cardona
A 1 ’

Estratégicas
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Politica Neoclasica- keynesiana, Politica fiscal, Jugador
sombra o sociedad civil.

ABSTRACT

Much of the economic models on monetary theory puts
the money into a model in which the balance will look
in terms of markets for goods. In other words, almost all
the literature of the pure theory of economics assumes
that the money is a veil and implicitly identical to the
goods. Rather, it tries to prove that the money is not a
veil but a strategic tool for economic and political power,
as it is capable of affecting the behavior of real variables
of macroeconomics; serves individuals as a means of
exploitation and domain; stratified, gives security to its
holder, facilitates the independence or the emancipation
of an individual or a country ceases to see the fruits of
economic individuality as a perfect measure of success
or failure. In other words, is capable of disrupting a so-
cial order, so the money serves equally the role of being
“strategic instrument of power in the hands of all the
decision makers economic and social policies.”

Key words: Role of Money, Monetary Policy, Neoclassi-
cal-Keynesian Policy, Tax Policy, Player Shade or Civil
Society.

Introduccioén

La importancia de realizar el siguiente estudio
es tratar de construir el andlisis del dinero como
categoria econémica, de entender el dinero como
un protagonista que cumple una funcién social, y
gue determina unas relaciones sociales de produc-
cion. El estudio se efectla para el corto plazo en
una economia de tres actores econémicos: Sector
Gobierno Central, Sector Privado y Banco Central;
donde cada uno juega simultaneamente con los
demas actores, juegos de naturaleza dindmica.

El primer juego que se realiza es el Banco Central
con el Gobierno Central, este primer juego busca
esclarecer la relacion que se da entre el dinero
y las variables reales de la economia: consumo,
inversion, produccién o ingreso, ahorro, precios e
interés; a través de la acciéon simultanea entre la
politica fiscal y la politica monetaria, lo cual ter-
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mina en un juego cooperativo o de suma distinta
de cero, ya que las politicas llevadas a cabo por el
Gobierno Central y el Banco Central deben benefi-
ciar el Sector Privado, que es el objeto Gltimo de
su accionar y razén de ser; ademas, si vamos a ser
consecuentes con la teoria neoclasica, se postula
una intervencién cada vez menor del Estado en
la economia y por el contrario una participacién
cada vez mayor del Sector Privado, con el fin de
alcanzar asignaciones eficientes.

Por ultimo, se elabora un segundo juego entre el
sector privado de la economia -las familias- re-
presentadas por los sindicatos como defensores
de los ingresos reales de los trabajadores, y el
Banco Central que relne los intereses tanto del
Gobierno Central como de él mismo. Este segundo
juego trata de poner en evidencia la relacién que
tiene el dinero con las variables reales salarios y
empleo. El juego concluye con el cumplimiento
de las promesas efectuadas entre el sindicato
y el Banco Central sobre el comportamiento de
los precios y del salario, para alcanzar 6ptimos
econdmicos sociales.

Vinculo entre el dinero y €l
sector real.

La historia del analisis economico puede dividirse
en dos grandes ramas: el andlisis real y el analisis
monetario. Al respecto Schumpeter aclara:

“el analisis real parte del principio de que todos
los fendmenos esenciales de la vida econdmica
son susceptibles de definicion a base de bienes y
servicios, decisiones sobre ellos y relaciones entre
ellos. El analisis monetario empieza por negar la
proposicion de que, con la excepcién de lo que
podria llamar desordenes monetarios, el elemento
dinero sea de importancia secundaria en la expli-
cacion de los procesos econémicos de la realidad;



en segundo lugar el analisis monetario introduce
el elemento dinero ya en el plano fundamental de
nuestra estructura analitica y abandona la idea de
gue todos los rasgos esenciales de la vida econémica
se pueda representar mediante un modelo de eco-
nomia de trueque” (Shumpeter, 1982, p. 323).

El vinculo entre el sector real y el sector moneta-
rio se ha contemplado por dos vias. La primera es
el de la tasa de interés, conocido como el modelo
de flujos y stocks, donde la demanda agregada
es determinada por dos ecuaciones de las cuales
una corresponde a la igualdad entre la ofertay la
demanda de dinero y la otra a la igualdad entre
el ahorroy la inversion. Se supone que la ofertay
demanda de dinero se igualan permanentemente
de acuerdo con la ley de Say, o simplemente que la
creacion de dinero a través del crédito no influye
en el ingreso. (Sarmiento, 1987, p. 422)

Mo _md
P~ P

=S
Mo

Donde | es inversién, S ahorro, Toferta de

dinerorealy Md demanda de dinero real.

P

La sintesis Neoclasica - Keynesiana plantea por
el contrario que las circunstancias del mercado
monetario producen repercusiones importantes
en el mercado de bienes, y las circunstancias del
mercado de bienes producen repercusiones impor-
tantes en el mercado monetario. De alli que un
cambio en la tasa de interés alienta o desalienta
la inversién proyectada, la cual forma parte del
egreso agregado proyectado (AE) y, por tanto,
cuando sube la tasa de interés el egreso agregado
proyectado, en todos los niveles de ingreso, baja
y cae la produccién agregada.

Aproximacion de la teoria de los juegos a una funcion del dinero.

Vi—oAl >5AAE SAY.
Al -5V I-VAE-SVY.

Donde Y es produccion o ingreso agregado. AE es
el gasto agregado, que es igual al consumo (C)
mas la inversion planeada (1) mas el gasto publico
(G). De esta forma el comportamiento de los sal-
dos monetarios afecta directamente la demanda
agregada de la economia.

El segundo es la teoria de fondos prestables, ella
afirma que el ingreso no se gasta Unicamente en
bienes de consumo y en bienes de inversion, también
puede destinarse a mantener dinero, esto es:

AMo AMd
P P

La ecuacion muestra la expresién en la cual
parte de los ingresos se originan en la produc-
cién y creacién de dinero, que es igual al gasto,
representado en consumo, inversion y dinero
para precaucion. La identidad también puede ser
representada de la siguiente manera:

Y+ =C+l+

AMo AMd !
P P

La cual dice que el desequilibrio entre la inversién
y el ahorro realizados esta correspondido por un
desequilibrio igual en el mercado monetario, en
otras palabras, un desequilibrio en el mercado
monetario determina una variacion del crédito
que se agrega al ahorro, alterando la inversién y
la tasa de interés. De esta manera, la incidencia
del dinero sobre la demanda agregada es directa.
(Sarmiento, 1987, p.267, 422). Este modelo
ademas posee la gran cualidad de mostrar los
desequilibrios econdmicos causados por el dinero

1. Como puede darse cuenta el lector la ecuacion surge de la ecuacion neoclasica keynesiana. La teoria
macroeconomica incorpora mucho elemento de la teoria clasica y de los desarrollos keynesianos, tal vez el
intento mas importante lo logré Hicks con su modelo IS-LM. El andlisis que aqui se lleva a cabo obedece a esta

sintesis del pensamiento, neoclasica-keynesiana
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en el muy corto plazo, que es efectivamente lo
gque mas interesa.

Uno de los modelos mas proximos a la teoria de
fondos prestables es el de Levhari y Patinkin,
para ellos el dinero proporciona utilidad en la
vida diaria de los consumidores y, por otro lado,
facilita la actividad de produccién de las empre-
sas. A pesar de ser el gobierno a través del Banco
Central el que suministra el dinero a la economia,
van a ser los agentes econémicos los que con su
comportamiento influiran sobre los precios, a
través de los saldos monetarios reales.

(o)

K
t

D

La anterior ecuacién nos informa que la acumu-
lacion de capital va a depender de la produccién
menos el comportamiento de los saldos monetar-
ios reales -como factor de produccidén- que estan
determinados por la tasa de rendimiento de los
activos (i), el crecimiento de la oferta monetaria
(M) y de las expectativas sobre los precios ().
(Levhari y Patinkin, 1968, p.758)-

Todo lo anterior muestra que el dinero no es
simplemente un velo, es por el contrario un
instrumento muy poderoso en los manejos mac-
roecondémicos de un pais, pues de hecho, de su
optimo manejo pende, en gran medida, el nivel
de desarrollo alcanzado por los paises. Si el dinero
fuera simplemente un velo no se atesoraria, no
se haria a futuro planes de acumulacion cada vez
mas altos para la inversiobn o mejoras en la cali-
dad de vida. No se sumarian las riquezas -tierras,
edificios, entre otros bienes- en términos mon-
etarios. No aceptaria la malicia del prestamista
ante la posibilidad de llevar a cabo embargos o
lanzamientos. ;Por qué llamar velo o ilusion a lo
que es real?
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La teoria de fondos prestables sera el modelo base
a seguir a lo largo del analisis para una economia
con un Banco Central independiente en el manejo
de la politica monetaria, un Gobierno Central
encargado del manejo de la politica fiscal y un
sector privado productor de bienes y servicios.
A través de la teoria de Juegos y del modelo de
fondos prestables, se pretende buscar puntos de
equilibrio entre actores que actian simultanea-
mente en la toma de decisiones sobre oferta y
demanda de dinero.

€l dinero

*(i+ n)} En el pensamiento de la sintesis
Neoclasica-Keynesiana existen
diferentes posiciones sobre lo que

es el dinero, asi por ejemplo James Tobin parte

del supuesto de que los individuos mantienen
su riqueza en activos fisicos y dinero (Tobin,

1965, p.673). La cantidad de tener uno u otro

corresponde a la combinacion que reporta mayor

satisfaccién. En otras palabras, la demanda de
activos fisicos aumenta con la rentabilidad del
capital y la demanda de dinero disminuye; asi
los dos activos son sustitutos. Caso contrario es
para Mckinnon, que sera la definicion a aceptar
y con la cual se trabaja a lo largo del ensayo. El
define dinero como la totalidad de activos; en
ese caso, la movilizacién de un actor econémico
por adquirir activos financieros determina un au-
mento del crédito que le permite a otros actores
econdmicos financiar la adquisicion y compra de
bienes fisicos por la misma cuantia. (Sarmiento,
1987, p. 432).

P

En otras palabras no hay una sustitucion de un
activo por otro sino una transferencia entre indi-
viduos, ejemplo: supongamos que por factores de
preferencia se presenta un aumento en los deposi-
tos en cuenta corriente. Los actores econdémicos,
para lograr este propésito, tienen que reducir sus



tenencias en bienes fisicos, pero el aumento de
los medios de pago le permite al sistema finan-
ciero incrementar el crédito, el que a su turno
es empleado por otros actores econémicos para
incrementar sus tenencias fisicas.

El resultado final de acuerdo con la teoria de
los fondos prestables depende de la parte de los
depositos en cuenta corriente que puedan ser
prestados, lo cual no es una decision del publico,
sino de la junta monetaria y de la forma como se
estan llevando a cabo los gastos publicos. Todo
depende de la actitud del Banco Central con
relacion a la forma como distribuye la expansién
de la base monetaria.

El juego entre Banco Central y Gobierno Central
Una de las razones principales por la cual se piensa
un Banco Central independiente de un Gobierno
Central obedece a la restriccion y control sobre
los crecimientos monetarios por emision, para
financiar los déficit presupuestales publicos. De
alli que sea posible pensar en un juego entre el
Banco y el Gobierno Central.

Partamos de suponer de que tanto el Banco
Central como el Gobierno Central especifican
sus metas de politica econémica en términos de
una funcién de bienestar social, la cual tratan de
maximizar; pero ;qué pasa si estas dos autoridades

Aproximacion de la teoria de los juegos a una funcién del dinero.

no coordinan sus politicas y por el contrario ellas
seleccionan sus politicas separadamente?, ;existe
alguna forma de resolver el problema de falta de
armonia en las politicas macroecondémicas dado
que cada instrumento esté bajo la discrecionalidad
de una autoridad diferente y estas diversas auto-
ridades no coordinan directamente sus acciones,
como lo demanda la Constitucién Nacional?.

Robert Mundel propone un modelo viable a la so-
lucién del problema, en la cual cada instrumento?
puede ser asignado a uno de los objetivos justo
con una regla que establece como deberia ajustar-
se el instrumento cuando el objetivo se ha desvia-
do de su nivel 6ptimo. (Mundel, 1960, capitulo 15).
Por ejemplo, desde una perspectiva técnica en
Colombia el Banco Central y el Gobierno Central
deben ajustar sus politicas a la basqueda de mayor
beneficio social, en caso de ser imposible llegar a
un acuerdo en la formulacién de las politicas, el
Congreso de la Republica elegira aquella politica
de menor inflacion. Si los objetivos se asignan co-
rrectamente a los instrumentos, es posible llegar
a una combinacion de politicas 6ptimas en forma
descentralizada. Obviamente bajo el supuesto
de que las autoridades disponen de suficientes
instrumentos de efectos independientes para
alcanzar todos sus objetivos, en caso contrario se
debe aceptar un “trade off”, usando la funcion de
pérdida social para minimizar las pérdidas®.

2. Variable instrumento es aquella que puede ser diferente controlada por las autoridades y que tiene
como funcién contribuir a que la meta intermedia sea alcanzada.

3. Vamos a suponer que la funcion de utilidad social esta definida en términos de las variables de
la economia real. Us=u ( C,I,S,Y,W,PR,i,N ), donde Us es bienestar o utilidad econémica social; C
es consumo; | es inversion; S es ahorro; Y es produccion; W es salario; P es precio; i es tasa de
interés; N es empleo. La cual por sintesis Neoclasica-Keynesiana puede quedar especificada asi:
Us= ( C,I,N,P,D ), donde D es el dinero. Digamos también que la unidad de medida es el dinero, por
lo tanto el cambio de la utilidad social con respecto al dinero es igual a:

dus Ou dc ou di ou dN

d "

oudP oQOu

_— _— +
oc dD " o1 db TN dD TP dD oD
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Funciones del Banco Central

Antes de enunciar las funciones del Banco Central

es bueno saber que:

1- Los medios de pago* son la principal variable
de control monetario dentro de cualquier
definicion de oferta monetaria. El control
de esta depende de la posibilidad de regular
las reservas internacionales, el crédito del
Banco Central al Sector Privado y el crédito
al Gobierno Central.

2- El Banco Central goza de plena autonomia
administrativa, patrimonial y técnica. Es decir
el Banco es independiente para disenar y eje-
cutar las politicas monetarias que le corres-
ponden, pero con la obligacién constitucional
de coordinarse con las otras autoridades
encargadas de formular y ejecutar el resto
de la politica econémica, para la ejecucion
del programa macroeconomico. (Constitucion
Politica Nacional, articulo 372)

Dentro de las funciones del Banco Central esta
regular la moneda, la tasa de cambio y el crédi-
to, emitir moneda legal, administrar las reservas
internacionales, ser prestamista de Gltima instan-
cia, banquero de los establecimientos de crédito
y servir como agente fiscal del Gobierno Central.
(CPN, Titulo XII, capitulo 6)

Funciones del Gobierno
Central

Los medios operativos de la politica fiscal son los
ingresos (Tx)- impuestos, tasas, deuda publica-, y
los gastos publicos (G). Los objetivos o funciones
de la politica fiscal son:

1- Lafuncion de asignacion de bienesy servicios
para satisfacer necesidades publicas.

2- La funcién de redistribucién para hacer
ajustes en la distribucion de la renta y la
riqueza.

3- Lafuncidn de estabilizacion para el logro del
pleno empleo y la estabilidad de precios y
balanza de pagos.

4-  Lafuncién de desarrollo econémico éptimo para
estimular la inversion, el ahorro, las exporta-
ciones, los polos de desarrollo, etcétera.

Los objetivos de la politica fiscal no son realizables
todos de manera simultanea o en el mismo grado.
A menudo estos objetivos son contradictorios o
incompatibles entre si y es necesario escoger
“trade off” alguno como prioritario intentando
minimizar los efectos adversos sobre los otros.
(Uribe, 2000, p. 59).

Intereses en conflicto

De acuerdo con los objetivos o funciones de cada
uno los intereses en conflicto pueden surgir a
partir de la autonomia en la fijacion de las po-
liticas y metas de cada jugador -Banco Central
y Gobierno Central- a pesar de tener un solo fin
comun, que es el de procurar el bienestar social.
Si por ejemplo, el Banco opta por una politica
monetaria expansiva reduce el tipo de interés,
eleva la inversion y aumenta la produccion y los
precios; en cambio una politica fiscal expansiva,
del Gobierno, estimula la produccion y reduce el
nivel de inversidn, lo que se traduce en un creci-
miento de los precios y por tanto, costos sociales
al haber pérdida del poder adquisitivo del dinero,
so pena de que la inflacion perjudica la autonomia
del Banco Central. (Bonnet, 1994, p. 10).

4. Los medios de pago se definen como el producto de la base monetaria y el multiplicador bancario;
la base monetaria esta dada por la suma de las reservas internacionales, los créditos que hace el
Banco Central al sector Privado y al sector Publico. El multiplicador bancario es, simplemente, un

indice del crédito bancario.
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Para el Banco Central la meta es mantener la
estabilidad de la tasa de cambio, la inflacion y la
tasa de interés a través del éptimo manejo de la
politica monetaria, y de un verdadero control a
los créditos para el Gobierno. Las metas del Go-
bierno son lograr, por medio de los gastos publicos
sociales, mantener una Optima distribucién de los
ingresos en la poblacion, ademés de la armonia
social necesaria al buen funcionamiento de la
economia; para esto es preciso ampliar el gasto
publico sin dar tanta importancia a la inflacion
como lo hace el Banco Central, de alli que este
ultimo ejerza control sobre los créditos al sector
publico. Los objetivos del Gobierno y del Banco
se diferencian ademas en el tiempo empleado
para el logro de las metas de politica econémica:
para el Gobierno Central son més de corto plazo
y de coyuntura, para el Banco Central son mas
de largo plazo.

El Banco Central posee en cierta medida control
sobre el manejo del presupuesto publico ya que él
tiene autonomia para decidir sobre otorgar crédito
o no al Gobierno, ademas tiene la facultad de fis-
calizar el manejo que éste da del dinero.(Steiner,
1995, p. 20)

Reglas del juego

1. Se parte del supuesto de una economia de
mercado con sector publico abierta. La cual
opera bajo condiciones normales, es decir
sin problemas causados por fenémenos na-
turales, politicos o de revuelta social.

2. Los jugadores -Gobierno Nacional y Banco
Central- son racionales, por tanto, deman-
dan para gestionar cualquier politica buena
informacién sobre el estado actual de la
economia, para tratar de corregir los des-
equilibrios y suplir las demandas sociales
existentes.

Aproximacion de la teoria de los juegos a una funcion del dinero.

El Banco Central es el encargado del manejo
de la politica monetaria, de alli que él tenga
capacidad decisoria sobre los instrumentos
de control monetario y crediticio, ademas
él posee autonomia institucional que le
permite aplicar los instrumentos de control
monetario a la estabilidad de precios y otros
criterios técnicos. El Gobierno Central es el
encargado del manejo de la politica fiscal,
él tiene con su accionar en el mercado de
bienes y servicios la capacidad de facilitar o
entorpecer los objetivos del Banco Central
en cuanto al control de la inflacion y de la
tasa de interés. Incluso tiene la capacidad
de poner en entre dicho la efectividad de
gue la economia opere con un Banco Central
independiente.

Es posible pensar que el modelo se efectla
para un tiempo de andlisis de coyunturay de
corto plazo econémico.

Se supone un juego de politica econdémica de
naturaleza dindmica de tres actores: Sector
Privado, Banco Central y Gobierno Central el
accionar de cada jugador esta determinado
por el cumplimiento de los objetivos que
persiguen.

Inicialmente jugaran el Banco y el Gobierno
Central sin perder de vista el logro del be-
neficio social. En otras palabras, el Sector
Privado permanecera como un jugador
fantasma el cual puede proponer cambios
o0 mostrar su inconformidad. En resumen lo
bueno o lo malo de las decisiones tomadas
por los jugadores se reflejan o tienen como
resultado final conservar la armonia y el
bienestar social.

Las jugadas que tiene para hacer el Banco
Central es expandir la oferta monetaria o
contraerla. El Gobierno central puede jugar
a expandir el gasto publico o reducir impues-
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tos o efectuar una politica contraccionista
-reducir gastos o aumentar impuestos-.°

8. Nose contempla la existencia de una politica
fiscal o mentaria constante, ya que en la
vida practica o real es imposible al menos
por dos razones fundamentales: a- Existe
una economia en continuo movimiento pro-
vocado por los actores econdmicos donde
es totalmente imposible que un mes, una
semana o al menos un dia sean iguales; b- La
sociedad civil, es un jugador fantasma o de
referencia el cual demanda continuamente
del Banco y del Gobierno Central atencion
en: dinero para produccién, demanda de di-
nero para el consumo o expansion del sector
productivo, subsidios, asistencias sociales,
inversion puablica, atencion a las clases me-
nos favorecidas, etcétera. En resumen la
existencia de ambos jugadores es necesaria
en el modelo.

9. ElBanco Central es el jugador I, ya que él es
quien posee el dinero para que la economia
comience a funcionar inicialmente. El jugador
Il es el Gobierno Central, el cual posee un pre-
supuesto para operar durante un afio, ademas
de contar con empresas propias y facilidades
para la consecucion de préstamos internos.

10. La tasa de interés domestica es igual a la
tasa de interés internacional. %i=%i*. de igual
manera, la tasa de cambio es libre.

11. Lainflacion doméstica es igual a la inflacion
del pais principal de referencia. P*=P.®

12. Las politicas macroeconomicas fiscal y mone-
taria tienen igual peso econémico, son iguales
de efectivas y eficientes en su aplicacion.

Estrategias para cada
jugador

Una estrategia es un conjunto de reglas personales
para el juego. Por cada primera movida posible
del Banco Central, el Gobierno Central tiene
un conjunto de respuestas posibles. Para cada
respuesta posible del Gobierno Central, el Banco
tiene un conjunto de respuestas posibles, y asi
sucesivamente a lo largo del juego.

El Banco Central: para llevar a cabo el objetivo
de controlar la inflacién y las tasas de interés
dispone de instrumentos tales como: el encaje, el
redescuento, las operaciones de mercado abier-
to, fijacion de la tasa de interés y de cambio. A
través del uso apropiado de los instrumentos el
Banco puede neutralizar, expandir o contraer la
oferta monetaria.

El Gobierno Central: para llevar a cabo los obje-
tivos de gasto publico social, seguridad publica y
pleno empleo econdmico posee instrumentos tales

5.

Si suponemos que en lugar de que la recaudacion fiscal sea constante, financiamos el aumento del
gasto del gobierno con un aumento igual de impuestos para conservar un equilibrio. ; Qué pasa con
el gasto agregado como resultado como resultado del aumento en Gy en T ?. Se eleva el producto,
pero ; Cuanto ?. En uno, ya que el multiplicador del gasto del gobierno es 1/PMS y el multiplicador
del impuesto es % - la suma de los dos es uno. En conclusién si se presenta un cambio simultaneo
en Gy enT el efecto es neutro o permanece igual. Igualmente ocurre si se supone que la recaudacion
fiscal es funcion del ingreso T = f (Y). Ver. Rudiger Dornbusch / Stanley Fisher. MACROECONOMIA.
Espafia, Mc Graw - Hill, 1991, quinta edicién. Y N. Gregory Mankiw. MACROECONOMICS. United
States, Worth Publishers, 1992, first edition, chapter tree.

6. La tasa de cambio real de paridad en el poder adquisitivo muestra la relacién entre la tasa de

cambio nominal, (e), los precios internos, (P) y externos (P*). Es un excelente indicador de la
competitividad de los paises. Un aumento de la TCR incentiva las exportaciones, en caso contrario
las importaciones. Para nuestro modelo se parte de suponer que la tasa de cambio es libre, es

decir es fijada diariamente por el mercado. eP =
TCR ppa = P
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como: los impuestos tributarios y no tributarios
y el gasto publico total. A través de estos meca-
nismos el Gobierno Central puede ejercer una
politica fiscal expansiva o contraccionista.

Posibles resultados
macroeconomicos para una
economia sin sector externo

De acuerdo al analisis tedrico de la Escuela de
pensamiento Neoclasica-Keynesiana se puede

Aproximacion de la teoria de los juegos a una funcién del dinero.

especificar las siguientes consecuencias de elegir
una u otra alternativa (Case 1993, p. 670).
Banco Central: tiene como alternativas de elec-
cion llevar a cabo una politica monetaria contrac-
cionista o expansiva. A través de ellas él puede
neutralizar o coayudar a los efectos de una politica
fiscal y al crecimiento econémico. Si elige una
politica expansiva (aumentar la oferta monetaria,
VM %), entonces: cae la tasa de interés (i) se
aumenta la inversion (I). Al crecer la inversion
aumenta la produccion (Y) y los precios, si la
produccion crece la demanda por dinero también
(M), lo que empuja al alza la tasa de intereés.

AM® 5VIi> Al > AY 5> AN > AP > AM® — A venorauesocaa ancrior

Donde A significa aumento y V significa disminucion.

Si por el contrario se elige una politica contraccionista (disminuir la oferta monetaria, VM s ), enton-
ces: sube la tasa de interés, lo que provoca una caida en la inversién y por lo tanto una disminucion
en la produccion total de la economia. Si la produccion cae se reducen los precios y la demanda de
dinero por los agentes y se empuja a una caida en los precios y en la tasa de interés

V M S - Al - VI SN VY - VN - VP - V Md - Vi Menor que el incremento anterior.

7. Los efectos de un aumento o disminucion de la cantidad de dinero por parte del Banco Central

tendra una cadena causal hasta el aumento o disminucion de la tasa de interés respectivamente,
donde el efecto multiplicador serd mayor o menor que el efecto inicial de la cadena causal. Se
recomienda al lector ver un trabajo muy original del economista Rodrigo Suescin M. GROWTH
WELFARE COSTS AND AGREGATE FLUCTUATIONS IN ECONOMIES WHIT MONETARY TAXATION. Bogota,
Borradores Semanales de Economia Banco de la Republica 1995, nimero 36. El autor trata sobre
la predominante correlacion negativa entre inflacion y crecimiento econémico observado no tiene
gue ser propiamente racionalizado, en modelos donde los agentes son idénticos, se comportan
racionalmente y donde el dinero tiene un significante impacto en la evolucion de las variables
reales de la economia. El autor explora una nueva alternativa en la cual la inflacion puede tener
efectos reales y estimaciones cuantitativas importantes, para él es natural considerar una economia
en la cual el dinero “engatilla” dos funciones: el Gobierno acepta dinero como forma de recaudo
de impuestos y el dinero es usado como medio de cambio. Los cambios en la oferta laboral no
obedecen al comportamiento de la demanda agregada sino del comportamiento de la tasa de interés,
la cual es alterada por los comportamientos inesperados de la oferta monetaria. En otras palabras
el dinero afecta el crecimiento econdmico y el bienestar social.
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El Gobierno Central maneja la politica fiscal a través de su ministerio de hacienda; el cual puede elegir
si lleva a cabo una politica expansiva o contraccionista. Si elige una politica expansiva (reducir impues-
tos, (t) o aumentar gastos, (G)) se incentiva la produccién lo que lleva a un aumento de la demanda
de dinero, ello dispara los precios y la tasa de interés, lo que provoca una caida en inversion.

Vt 6 AG>AY 5 AN 5 AP 5> AMY 5 AP VI

Si el Gobierno Central elige una politica contraccionista (disminuir el gasto publico o aumentar los

impuestos), entonces cae la produccién, cae la demanda de dinero,

caen los precios y la tasa de

interés, lo que incentiva la inversién y la produccion de bienes y servicios.

At VG 5>VY 5> VN> VP> VM S Vi Al

Solucién del modelo a través
de la forma expansiva

En teoria de Juegos el arbol se utiliza para expre-
sar las reglas de un juego el cual nos informa quién
puede hacer que, cuando puede hacerlo y cuanto
gana cada uno cuando el juego ha terminado, si
es finito. Vamos a suponer que nuestro arbol esta
construido para un afio, el cual se evalla trimes-
tralmente y de acuerdo al comportamiento de la
economia se toma la decision de hacer una politica
expansiva (E) o contraccionista (C). El juego ter-
mina (t) alli donde ambos jugadores ven logradas
sus metas sociales, en otras palabras donde los
tres jugadores se benefician. Igualmente vamos
a suponer que durante el periodo de evaluacién
no ocurren hechos econdémicos extraordinarios
tales como emergencias sociales causadas por la
naturaleza, desastres naturales que termine con
el abastecimiento de alimentos, etcétera.

Sea | el jugador uno o Banco Central. Sea Il el
jugador dos o Gobierno Central. R es recesién.
t es terminar. © es crecimiento econémico con
inflacion. E es politica expansiva y C politica
contractiva.

Observe que se puede llegar a un punto 6ptimo
social siempre y cuando el Banco Central juegue
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una politica monetaria expansiva (E) y el Gobier-
no Central una politica fiscal contraccionista (C)
de lo contrario no; lo que nos muestra desde la
teoria de juegos la importancia del dinero en la
dindmica econdmica, como instrumento esencial
al estimulo en el comportamiento de las variables
reales de la economia.

Si el orden de participacion en el juego de los

dos jugadores, en la realizacién de las cuatro

jugadas son: (I Il I ll), es decir, (BC, GC, BC, GC)

entonces diremos que los resultados posibles de

haber jugado son:

e (EEEE) crecimiento econdémico con infla-
cion.

e (C C C C) depresion, recesion econdémica
profunda.

. (C E CE) recesion, paro econémico.

e (E ECC)recesion, paro econdémico.

e (E CE C) 6ptimo econdmico y por tanto el
juego termina.

e (CECC) recesion.

. (C E E C) 6ptimo econdémico y por tanto el
juego puede terminar.

. (C EE E) crecimiento con inflacion.

. (C C E) éptimo econémico.

. (E E E C) 6ptimo econdmico.

e (E C) 6ptimo econdmico.



Si en las cuatro jugadas decisorias el Banco como
el Gobierno Central deciden llevar a cabo politicas
fiscal y monetaria expansivas el resultado ma-
croecondmico esperado es crecimiento econémico
con inflacion, lo que a mediano y largo plazo gene-
ra decrecimiento econémico, ya que el pais genera
vicios propios de los mercados imperfectos. Por el
contrario si ambas instituciones siempre juegan
una politica contraccionista el efecto macroeco-

Aproximacion de la teoria de los juegos a una funcion del dinero.

némico esperado en el muy corto plazo es una
desaceleracion econémica, una crisis profunda,
una alta inestabilidad politica y social.

Obsérvese que el éptimo econémico se logra
cuando el Banco Central lleva a cabo una politica
monetaria contractiva y el Gobierno una politi-
ca fiscal contractiva, ajustada exclusivamente
a las necesidades del crecimiento econémico.
(E,C,E,C); (C,E,E,C); (C,C,E); (E,C).

Posibles resultados macroeconémicos para una economia

con sector externo

Donde TCRppa significa tasa de cambio real del poder adquisitivo la cual tiene en cuenta la inflacion
doméstica y externa. Se parte del supuesto de que ambas inflaciones son iguales, es decir, P*=P.

Revista Ciencias Estratégicas. Vol 16 - No 20 (2008) = 325



-m.a F Angel Emilio Mufioz Cardona
A 1 ’

Estratégicas

Politica monetaria expansiva con sector externo.

AM® = Vi > Al - AXs - AY — AN — AP - VTCRppa - AM® — Ai

Politica monetaria contractiva con sector externo.

Menor que su caida anterior

VM S - A| N Vl - VXS RN VY RN VN - vP N ATCRppa RN VM d N Vl Menor que el incremento anterior

Politica fiscal expansiva con sector externo.

Vt 4 AG —> AY - AN — AP — VTCRppa — AM® — Ai > VI — VXs

Politica fiscal contractiva con sector externo con sector externo.

At 5 VG > VY - VN = VP — ATCRppa —> VM ‘= Vi = Al — AXs

Solucién del modelo a través
de la forma matricial

Si combinamos ambas politicas macroeconé-
micas en una matriz de pagos y le damos igual
peso e igual efectividad, es decir, si partimos
de considerar que tanto la politica fiscal como
monetaria son iguales de efectivas y rapidas en
su implementacion, entonces es posible afirmar
que los efectos iguales se fortalecen y efectos
contrarios se neutralizan. En otras palabras,

si una decision de politica fiscal expansiva au-
menta la inflacion pero una politica monetaria
contractiva la reduce, entonces al combinarse
ambas politicas los crecimientos de los precios
se neutralizan. Caso contrario ocurriria entre
una politica fiscal y monetaria expansiva en la
que ambas provocan crecimientos en los pre-
cios, por lo tanto la inflacién en el pais crece.

La matriz de pagos representara los beneficios que
recibe la sociedad por las decisiones que toman
simultaneamente el Banco y el Gobierno Central.

Gobierno central

Expansiva
AGoVT

BANCO CENTRAL Expansiva AM®

Contraccionista

VMS
Donde A es aumento y donde V es disminucién

Si el jugador I, el Banco Central, decide jugar
una politica monetaria expansiva y a su vez el
jugador II, el Gobierno Central, una politica
fiscal expansiva los resultados sociales teoricos,
posibles, son: un aumento en la produccion y
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Contraccionista
VGOoOAT

(AY,AC,AN,AP, V TCR)

(Vi,AlLAXs)

(Ai,VI,VXs)

(VY,VC,VN,VP, ATCR)

por tanto un crecimiento en el nivel de empleo
y del consumo. Al crecer el empleo se presenta
un trade off entre precios y desempleo -a menor
desempleo, mayor inflacion-, como el crecimiento
de precios es una variable que debe controlar el



Banco Central resulta ser una jugada no éptima
del Banco, aunque si beneficiosa para el Gobierno
Central, pero no eficiente al Sector Privado de la
economia, ya que los crecimientos de los precios
llevan a una pérdida competitiva del pais con el
resto del mundo, es decir ante el crecimiento de
los precios de los productos nacionales los colom-
bianos van a preferir los productos importados por
sus bajos precios.

Tanto para el corto como en el largo plazo la
combinacién de unas politicas fiscales y moneta-
rias expansivas llevan a la economia a un creci-
miento bien incierto, ya que la inversion no esta
claramente estimulada y por tanto, la capacidad
exportadora del pais es bien incierta. En otras
palabras, el pais pierde participacién en el co-
mercio internacional, lo que redunda en un alto
atraso economico y de desarrollo social. Es decir,
se tendria un pais cada vez més subdesarrollado,
poco agresivo en el mercado internacional y poco
efectivo en el mercado interno.

Si el jugador | decide realizar una politica mo-
netaria contraccionista y el jugador Il hacer una
politica fiscal expansiva los resultados teoricos,
posibles, son: un crecimiento de la tasa de inte-
rés y por ende una caida en la inversion y en los
niveles de exportaciones. Si bien el Banco Central
logra con su politica contractiva neutralizar los
efectos negativos de un excesivo gasto publico
en materia de inflacion y cambiaria no facilita el
crecimiento econémico a mediano como a largo
plazo. Es algo comparable con el comportamiento
de la economia Colombiana en el Gltimo semestre
de 1994 y el primer semestre de 1995, en la que el
Banco Central buscé controlar los precios a través
de un aumento del encaje bancario, reduciendo
el dinero disponible para préstamos y por tanto
una contraccion monetaria. El Gobierno Central
en cambio realiz6é al mismo tiempo una politica
fiscal expansiva la cual se financio en gran parte

Aproximacion de la teoria de los juegos a una funcion del dinero.

con el ahorro disponible social, lo que provoco
alzas en la tasa de interés por encima del 40%,
una paralisis de la inversidon privada planeada y
una fuerte caida de las exportaciones. Si bien la
tasa de cambio continu6 su devaluacién se debi6
mas a razones especulativas y de vanos intentos
de politicas publicas por estimular las exporta-
ciones ya que el pais contindo por su senda de
decrecimiento hasta alcanzar la crisis econdémica
de los afios 96 al 2001.

Como el crecimiento del costo del dinero es una
variable que debe controlar el Banco Central
resulta ser una jugada no optima para el Banco,
ni para el Gobierno, ni al Sector Privado de la
economia, ya que deteriora el crecimiento econo-
mico al no facilitar la inversién, que es la fuente
generadora de produccién y empleo. En otras pala-
bras, se presenta el efecto desalojo, donde prima
la inversidn publica sobre la inversion privada. El
multiplicador fiscal muestra como un crecimiento
del gasto o disminucién en los impuestos desplaza
la curva de demanda agregada hacia arriba, sin
embargo el crecimiento es afectado por el cre-
cimiento de la tasa de interés; lo que reduce la
inversion privada, el egreso agregado y por ultimo
la produccién privada de la economia.

Si el jugador | y el jugador Il deciden jugar una
politica monetaria y fiscal contraccionista se pre-
senta un deterioro de la economia, que de persistir
maés de dos trimestres causa una depresion eco-
némica similar a la de los afios treinta en Norte
América, ante el colapso financiero, la cual puede
ser explicada mas por razones monetarias que
fiscales. (Dornbusch, 2002, p. 436). Para nuestro
caso puede ser igualmente valido. Asi la tasa de
cambio real aumente estimulando exportaciones
la economia no es capaz de producir lo que el mer-
cado externo demanda, ya que posee bajos niveles
de empleoy de produccidn, por lo que demanda de
unas politicas publicas diferentes que estimulen la
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demanda, reactiven la inversion y el empleo como
lo plante6 el pensamiento keynesiano.

Si el jugador | por el contrario decide jugar una
politica monetaria expansivay el jugador Il sigue ju-
gando una politica fiscal contraccionista se logra un
optimo social, ya que cae la tasa de interés, crece la
inversion planeada y aumentan las exportaciones. La
tasa de cambio tendera a permanecer neutralizada
en su efectos de un lado favorecera las importa-
ciones y de otro lado la capacidad exportadora del
pais, facilitara la modernizacion tecnoldgica de las
empresas y su capacidad productiva, de persistir
este efecto crecera la curva de la Frontera de las
Posibilidades de Produccién y el empleo, llegandose
muy posiblemente a 6ptimos paretianos, que es la
esencia del pensamiento econémico neoclésico.

En otras palabras si el crecimiento de los medios
de pago es acompafado por un aumento en la
inversion planeada, entonces los crecimientos
de produccion, consumo, exportaciones y empleo
no son inflacionarios; lograndose aumentos signi-
ficativos en la funcion de utilidad social, ademas
de que es posible llegar a un equilibrio dindmico
siempre y cuando el jugador | juegue una politica
expansiva acorde con el ritmo de crecimiento de
la inversidn y el jugador Il por el contrario juegue
una politica contraccionista; facilitando asi la
caida en las tasas de interés, la disminucion del
déficit publico, el repunte de superavit fiscal o
eficiencia en el manejo del equilibrio fiscal en el
muy corto plazo y el crecimiento de la inversién
productiva planeada, acorde con el crecimiento
de los medios de pago

AMd

AMo

R P -S,, siseiguala la inversion con
el ahorro, se igualan simultdneamente los saldos
monetarios reales.

En definitiva desde la vertiente Postkeynesiana
una economia en crecimiento no puede utilizar
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una politica monetaria restrictiva, que frene los
procesos de acumulacion de capital. Al fin y al
cabo la cantidad de dinero se tiene que acomodar
a las necesidades de la economia real, ya que el
supuesto de partida es tratar de reducir los precios
y el nivel de desempleo. Y dentro de este proceso,
el Banco Central juega un papel muy significativo.
Debe proporcionar a las entidades de crédito los
fondos que éstas necesitan para prestarlos a su
vez a los empresarios que los demandan.

Se puede afirmar que este modelo pertenece a
los juegos cooperativos, en la cual si bien ambos
jugadores son independientes y tienen funciones
particulares distintas poseen un objetivo final
comun: el beneficio social. Se concluye que cuan-
do el Banco Central hace una politica monetaria
expansiva y el Gobierno Central una politica fiscal
contraccionista el juego termina, porque se al-
canzan metas de optimos sociales que benefician
simultaneamente a los tres jugadores.

Es necesario dejar en claro que para hacer factible
la estabilidad econémica, no basta que el Banco
Central cree el marco de condiciones monetarias
para un crecimiento econdmico exento de infla-
cién, de obtener al mismo tiempo un valor estable
del dinero con alto nivel de empleo, es supuesto
necesario y esencial que todos los agentes econ6-
micos adopten un comportamiento cooperativo.
A este respecto los expertos coinciden en afirmar
que si los desembolsos del Estado, los deseos de
los consumidores privados rebasan la capacidad
de produccion de la economia nacional no puede
evitarse, tarde o temprano, crisis de reajuste con
las consiguientes repercusiones perturbadoras
sobre la evolucidon de los precios, el empleo y el
crecimiento econémico. Por este motivo se exige
que las demas autoridades econémicas adopten
un comportamiento conforme con la estabilidad,
lo cual supone la necesidad de un proceder coor-
dinado de todos. (Aguirre, 1991, p. 16).



€l juego social entre el Banco
Central y €l Sector Privado

Hasta el momento se ha mostrado como afectan
los cambios del dinero -a través de decisiones en
politicas expansivas o contraccionista- las siguien-
tes variables reales de la economia: produccion (
Y), consumo ( C), inversién (1), precios ( P), tasa
de interés (i) y el empleo ( N). Para mirar cémo
en la estructura de la sintesis tedrica Neoclésica-
Keynesiana se puede reflexionar el papel de la
politica monetaria y la accion social se trabaja el
siguiente modelo bajo el supuesto de una economia
con salarios no flexibles y en desequilibrio.

Funciones del sector privado
de la economia

Del Sector Privado se toman las familias que son
las que reciben los salarios pagados por las empre-
sas. Ellas se encuentran unidas o representadas a
través de los sindicatos, cuya funcién primordial
es defender la capacidad adquisitiva de compra
de los trabajadores.

Intereses en conflicto

Cada afo los sindicatos deben negociar un in-
cremento salarial basado en sus expectativas
respecto de la inflacion esperada para el perio-
do. La inflacion esta sujeta a las politicas del
Banco Central sobre la oferta monetaria y ellas
dependen de la dinamica econdémica planeada. Un
salario alto esta inversamente relacionado con la
cantidad de trabajo contratado por las empresas,
lo que hace caer la produccion, cae el empleo y
cae el consumo. Aungue si partimos del supuesto
de una demanda eléstica del trabajo, entonces un
salario mas bajo implica un deterioro en el ingreso
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percapita, asi aumente el consuno agregado; igual-
mente hay un deterioro en el ahorro agregado. En
otras palabras la funcién de utilidad social cae al
aumentar las pérdidas sociales de la familia.

Reglas del juego

1- Los agentes econOmicos son racionales y
por tanto para tomar cualquier decisién se
demanda buena informacién.

2- Un incremento de la oferta monetaria de-
termina la tasa de inflacion; ademas la tasa
de crecimiento del dinero y de los precios
son iguales.

3- El Banco Central debe escoger la politica
monetaria 6ptima a los fines de dinamica
econémica. El tiene dos opciones, un in-
cremento bajo de la oferta monetaria o un
incremento alto de la oferta monetaria.

4-  Los Sindicatos basados en las expectativas
respecto de la politica monetaria fijan el
aumento salarial para el periodo. En otras
palabras fijando la variacion del salario no-
minal igual a la inflacion esperada.

5-  El jugador | son los Sindicatos quienes des-
pués de un proceso negociado son los pri-
meros en fijar los salarios. El jugador Il es la
junta monetaria del Banco Central quienes
fijan la politica monetaria después de esta-
blecido el salario nominal.

6- Entendida la necesidad de jugar un juego
cooperativo entre el Banco y el Gobierno
Central, para el control de los medios de
pago y poder lograr asi la estabilidad en la
tasa de interés, los precios y del crecimiento
econdémico; vamos a suponer que el Banco
Central y el Gobierno Central juegan como
una sola autoridad monetaria.

7-  El juego se realiza para un tiempo de analisis
coyuntural o de corto plazo.
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Estrategias para cada
jugador

El Banco Central tiene dos alternativas de eleccion.
Escoger una politica monetaria alta M,, digamos
del 7% o una politica monetaria baja M,, del 3%.
Los Sindicatos por lo tanto escogen un salario alto
S, igual a la oferta monetaria alta 7% o un salario
bajo S, igual a la oferta monetaria baja 3%.

Basados en el trade off entre inflacion y desempleo
de la curva de Philips se parte del supuesto que
hay cuatro combinaciones posibles entre la politica
monetaria y la variacion del salario, ademas de
suponer valores porcentuales al cambio desempleo
(u), inflacion (r). Con el fin de hacer de este juego,
un juego mas especifico y didactico.

Si lainflacion (r) es igual al cambio del salario (W),
el desempleo (u) se mantiene en el 4%. Cuando la
inflacion es mayor que el cambio del salario no-
minal, el desempleo cae al 2% debido a una caida
en el salario real, lo que provoca una demanda de
mano de obra mayor. Cuando la inflacion es menor
gue el cambio del salario nominal, el desempleo
sube al 6% debido al costo de la mano de obra
gue obliga a una caida en la demanda de empleos
y a un aumento de oferta laboral. En resumen los
resultados posibles son:

1. Siel Banco Central elige M,, 3%y el sindicato
tubo las mismas expectativas, S,, 3% enton-
ces la inflacion es del 3% y el desempleo es
del 4%.

2. SielBanco Central elige M, y por el contrario
el Sindicato previ6 un crecimiento mayor de
los medios de pago, S,, 7% entonces el des-
empleo crece al 6% y la inflacion es del 3%.

3. Si el Banco Central y los Sindicatos con-
cuerdan con un crecimiento de la politica
monetaria M,, 7%y salario S,, 7% entonces el
desempleo se mantiene en el 4% y la inflacion
es del 7%.

4. Si el Banco Central elige M, y el Sindicato
previé un crecimiento monetario menor y
por tanto eligieron S,., entonces la inflacion
es del 7% y el desempleo es del 2 %.

En los casos anteriores se asume corto plazo para
que el incremento en los salarios al ser mayor que
la tasa de crecimiento de los medios de pago, no
genere una inflacion de costos.

Solucién del modelo desde la forma matricial
Sea el jugador | los Sindicatos y el jugador Il el
Banco Central partiendo de algun punto inicial el
jugador | debe ser el primero en elegir el salario
para un periodo de un afio.

BANCO CENTRAL
JUGADOR I
M1 M2
SINDICATOS S1 (4,7) [(6,3)
JUGADOR | S2 (2,7) [(4,3)

Sea la pareja ordenada (u ,n), donde S, =7 %, S
=3 %, M, =7 %, M, =3 %.

2

Si los Sindicatos eligen un salario alto del 7% y
la oferta monetaria crece al 7% el resultado ma-
croeconémico es una inflacion alta del 7% y un
desempleo del 4%. Los Sindicatos efectivamente
preveen el crecimiento de la inflacion y logran
proteger el salario real. Se espera haber logrado
un crecimiento constante de las variables reales:
produccién, consumo, empleo e inversién.® En

8. Se corre el peligro de caer en una espiral precios salarios.
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resumen las familias alcanzan un equilibrio “pe-
ligroso” y el Banco Central pierde credibilidad
social al no poder controlar efectivamente el
crecimiento de los precios a un nivel bajo.

Si los Sindicatos por el contrario logran negociar un
aumento del salario del 7% y la oferta monetaria
crece soélo el 3%, el resultado macroeconémico es
una inflacion del 3% con un desempleo del 6% oca-
sionado por el crecimiento de los salarios reales por
encima del nivel de inflacion; lo que resulta ser una
politica macroeconémica no muy viable, ya que de
un lado pierde dinamismo la economiay de otro la
utilidad social total disminuye por el crecimiento
del desempleo. En resumen ambos pierden.

Si los Sindicatos preveen un crecimiento de la
inflacion bajo y eligen un salario del 3% y las
autoridades monetarias eligen un crecimiento de
los medios de pago del 7%, con el fin de reducir
el desempleo al 2%, entonces el Banco sacrifica
control de la inflacion por generacion de nuevos
empleos. Lo malo es que los trabajadores pierden
dos veces: a- Poder adquisitivo del dinero, ya
que la inflacion crece por encima de los salarios
reales; b- Se pierde utilidad social ya que cae la
capacidad de ahorro de las familias, crece la con-
centracion del ingreso y por tanto los sindicatos
pierden poder de negociacion. En resumen ambos
pierden por que cae la utilidad social, a pesar del
aumento en el nivel de empleos; pierde el Banco
ya que no cumple su objetivo final: de controlar
los precios y aumentar la utilidad social.

Si el Sindicato prevee un comportamiento contro-
lado de la inflacion y elige un aumento del salario
del 3%, y el Banco Central se une al pacto del
control de la inflacion y no deja que los medios
de pago crezcan por encima del 3%, entonces los
resultados macroeconémicos son: un crecimien-
to de los precios del 3% y un desempleo del 4%.
Obsérvese lo siguiente; cuando ellos eligen S,

Aproximacion de la teoria de los juegos a una funcion del dinero.

M, el crecimiento de la inflacion es del 7% y el
desempleo es del 4%, por lo tanto si eligen S, M,
ganan en control de la inflacidn, logran mantener
constante la tasa de crecimiento de desempleo y
en ésta situacién ambos ganan.

Si ellos eligen S, M, la inflacion crece el 7% cuatro
puntos por encima del aumento de los precios de
S,M, y el desempleo es menor en S, M, que en S,
M, dos puntos. La diferencia esta en que en S, M,
ambos jugadores pierden: los Sindicatos pierden
poder de negociacién en la medida en que no son
capaces de proteger el salario real y el Banco en
que no es capaz de controlar efectivamente la
inflacion. En S,M, ambos ganan ya que la tasa de
crecimiento del desempleo se mantiene en 4%y el
poder adquisitivo del dinero no se deteriora, por
el contrario mejora; lo que se traduce finalmente
en un crecimiento de la funcién de utilidad social.
Si los jugadores eligen S, M, se gana en inflacion
pero se pierde en la creacion de empleos, lo que
resulta ser una politica no viable para ninguno de
los dos jugadores.

Terminemos el juego con el siguiente resumen: si
se fijan primero los salarios y la politica monetaria
se fija después, el resultado mas eficiente puede
lograrse si el Banco Central se compromete a
seguir la solucion de baja inflacion e inducen de
este modo a los trabajadores a escoger un sala-
rio de baja inflacion . Si el Banco Central actia
entonces de acuerdo a lo prometido, la economia
termina en un equilibrio de baja inflacion, si por
el contrario el Banco hace trampa S, M, ambos
saldrian perdiendo. Inclusive el Banco perderia
credibilidad y el equilibrio de baja inflacion, en
un juego de naturaleza dinamica, tiende a ser in-
alcanzable. Los Sindicatos, actuan a la defensiva,
no van a querer pactar para el proximo afio una
tasa baja de crecimiento salarial; por lo tanto el
intento de lograr una baja inflacion se disgrega
y la economia termina en el equilibrio de alta
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inflacion S, M, con el gran peligro de caer en una
espiral precios salarios.

La forma como se une el resultado de éste juego
con el anterior es a través de un juego cooperativo
entre los tres actores, esto es que el crecimien-
to de los medios de pago vayan acordes con los
crecimientos de inversion y de produccion en la
economia asi podemos controlar los crecimientos
inflacionarios y a la vez cumplir con los pactos
celebrados con las familias o Sector Privado de la
economia, lo que garantiza finalmente la armonia
social y econdmica, ademas de una utilidad so-
cial alta. Desde esta perspectiva el dinero tiene
una alta funcién social y cumple con la funcién
de ser instrumento de estrategia econémica. Lo
cual obliga a los agentes econémicos a celebrar
acuerdos, convenios y pactos que faciliten el
bienestar general.

Finalmente, creo que el Fondo Monetario Inter-
nacional es igualmente una especie de institucion
gue favorece a todos sus asociados, en el manejo
de una politica monetaria sana, ya que facilita un
orden econdmico y politico al interior de las na-
ciones miembros. Brinda confianza y tranquilidad
a sus asociados al poder contar con expertos en el
manejo de politicas monetarias. Una vez més, des-
de esta perspectiva el dinero no es simplemente
un velo en el intercambio de mercancias.

Conclusiones

1. El equilibrio dinamico y el beneficio social
se alcanza alli donde el Banco Central juega
una politica expansiva acorde con el ritmo
de crecimiento de la inversion, y el Gobierno
por el contrario una politica contraccionista,
facilitando la caida en las tasas de interésy
el crecimiento de la inversion planeada.

2. El mercado monetario no opera de manera
independiente de los mercados reales de la
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economia. Las circunstancias del mercado
monetario producen repercusiones impor-
tantes en estos, lo que permite la celebra-
cion de acuerdos de comportamiento entre
demandantes y oferentes de dinero, para
alcanzar puntos 6ptimos en la sociedad.

El juego de los tres agentes -Sector publico,
Gobierno Central y Banco Central- si existe
un verdadero compromiso de union, para que
asi los crecimientos de los saldos monetarios
obedezcan a crecimientos de la renta deba
llevar a un buen comportamiento de la tasa
de interés, el empleo y utilidad social, la
cual tiende a homogeneizarse en economias
abiertas.

La coordinacion que debe existir entre la
autoridad monetaria y crediticia con el Go-
bierno Central es hoy un principio universal
bésico en la economia; asi la efectividad de
las politicas monetarias debera medirse no
s6lo en términos del logro de los objetivos
de cada jugador, sino también de la eficacia
de los instrumentos de politica utilizados
por ellos, segin el entorno macroeconémico
en que deban aplicarse. Y dicho entorno no
depende exclusivamente de la actuacién
del Banco, el éxito de la politica monetaria
requiere un manejo fiscal ortodoxo a cargo
del Gobierno lo que exige una coordinacién
con la politica monetaria.

Si los superdvit obtenidos por el Gobierno
al aplicar una politica fiscal contraccionista
son depositados en la cuenta del tesoro en el
Banco Central, para no desequilibrar el mer-
cado monetario. El costo politico de sostener
el pacto en el largo plazo es imposible, ya
que es ilogico que exista un superavit guber-
namental con una poblaciéon de necesidades
publicas insatisfechas.

La sintesis Neoclasica-Keynesiana puede dar
cuenta de la estabilizacion de la economia
en un tiempo de analisis de muy corto plazo.



10.

Como se observa este trabajo es de analisis
coyuntural, por lo tanto el superavit del
Gobierno Central se puede mantener sélo
por unos periodos de cierta duracion.

Si bien el bienestar social, como la estabili-
dad econdmicay la posibilidad de alcanzar un
equilibrio monetario y fiscal en el muy corto
plazo puede ser un 6ptimo, la sumatoria de
estos equilibrios coyunturales o parciales
no necesariamente representan el beneficio
social de largo plazo.

El dinero efectivamente afecta el compor-
tamiento de las variables reales de la eco-
nomia e inclusive desde el muy corto plazo,
principalmente. Lo que permite pensar que
el dinero cumple la funcion de servir como
instrumento de estrategia econémica; sobre
todo en economias de no pleno empleo o en
desequilibrio.

Como instrumento de poder estratégico el
dinero afecta el comportamiento de las va-
riables reales de la economiay puede usarse
como una variable de control politico, sirve a
los actores sociales como funcién u objetivo
de estrategia econdmica. El dinero es pues un
protagonista que cumple una funcién social,
y determina unas relaciones socioeconémicas
propias de poder y de produccién.

El dinero como instrumento de poder contri-
buyé a la democratizacion del proceso politi-
co, permitiendo que personas sin parentesco
de nobleza llegaran a posiciones de poder y
de mando, en otras palabras, desplazo a los
linajes para convertirse en el arbol genea-
I6gico de los ciudadanos. Es una institucion
social fundamental en nuestra civilizacion,
la cual obliga al uso de un idioma comudn
gue simplemente cambia con los siglos y con
el desplazamiento de los centros de poder.
Cred una economia mundial, en la que las
economias unifican sus monedas en procura
de una moneda internacional més fuerte en

Aproximacion de la teoria de los juegos a una funcion del dinero.

el comercio bilateral, lo que les garantiza
el poder de influencia politico, econémico y
social.

11. El dinero como instrumento de poder afecta
el comportamiento de variables como la
tasa de interés, la inversion, los precios y
la tasa de cambio, sirve como fuente de
poder comercial entre paises y puede llegar
a convertirse en un bien de exportaciéon mas
importante que la exportacion de mercan-
cias. Es un factor de dominio y de riqueza
entre los individuos y entre las naciones del
mundo. Por lo que es posible pensar el di-
nero como instrumento de poder estratégico
social, politico y econémico.

e  Afecta el comportamiento de las variables
macroeconémicas.

. Permite afectar indirectamente las decisio-
nes del pablico.

. Define relaciones de poder, de subordinacion
y de status.
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