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Resumen

Las Crisis Economicas han estado presentes a lo largo de toda la historia de 1a humanidad. Muchos
investigadores han desviado su estudio orientado a la colusion entre gobierno y economia provocando
mayores desastres que soluciones. De igual manera estos trabajos critican el enfoque neoclasico
por no llegar a las soluciones expresadas en sus razonamientos. Por ello, se trata de dar un enfoque
particular al inicio de la crisis econémica, mostrando como puede ser originada por dos crisis de
razones distintas. Todo a partir del analisis en la naturaleza de los comportamientos de los agentes
fundamentales del mercado, buscando soluciones desde la perspectiva del mercado para las dos
crisis iniciales, remarcando algunos errores cometidos por las politicas publicas.

Palabras Clave: Crisis Econdmica, Comportamiento de los Agentes, Mercado, Enfoque Neoclasico
Clasificacion JEL: D59, D01, D47, B13

Crisis and Behavior Economic

Abstract

Economic crises have appeared throughout human history with many consequences that have been
taken very seriously and have been tried to investigate further. Many researchers have diverted their
study aimed at collusion between government and economy, causing greater disasters than solutions.
In the same way, these works criticize the neoclassical approach for not reaching the solutions
expressed in their reasoning. For this reason, we are giving a particular approach to the beginning
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of the economic crisis, showing how it can be originated by two crises for different reasons. All
from the analysis in the nature of the behavior of the fundamental agents of the market looking for
solutions from the market perspective for the effects of the two initial crises, highlighting some
errors made by public policies.

Keywords: Economic Crisis, Agents Behavior, Market, Neoclassical Approach
JEL Classification: D59, D01, D47, B13

Introduccion

Las crisis econdmicas han aparecido a lo largo de la historia de la humanidad con muchas
consecuencias que se han tomado muy enserio y se han tratado de investigar mas a fondo.
Hoy en dia muchos de los paises del mundo viven en ciclos de crisis que se acentlian y se
mantienen por mas tiempo de lo que lo hacian antes. Hoy las soluciones que se les han dado
es la sobre intervencion gubernamental en los asuntos de mercado siendo que esto solo acre-
cienta las consecuencias. Como bien lo argumentan los filésofos escolasticos, las personas
le toman mayor importancia a los efectos de sus actos que a las causas, por lo que siempre
buscan el perdon antes que el cambio en su actitud.

Asi que en estos parrafos se tratara de explicar como en realidad las crisis econémicas
son un efecto de dos tipos de crisis que se gestan por separado: La Crisis de Mercado y La
Crisis Social. Igualmente veremos que cada una tiene una sintomatologia distinta.

De la misma manera que se busca sustentar la idea de que el agente neoclésico es tan
racional como el humano presentado en los trabajos de los economistas del comportamiento.
Y con ello revelar que las acciones que realizan los agentes econémicos son sensatas y acorde
a la realidad que se vive dia con dia. Sin dejar fuera la idea de que cada mente es unica, se
presenta el hecho donde los célculos generados por los modelos econémicos no distan de
la verdad.

Es por ello que este ensayo se divide en tres etapas las cuales se van complementando en
cuanto se avance en la lectura. La primera se enfoca en una revision literaria de los trabajos e
ideas en las que se basa nuestro pensamiento buscando una liga entre algunos de sus razona-
mientos y puntos donde los conceptos generados por otros economistas distan con nosotros.

Una vez entrados en tema la segunda parte se divide en dos apartados donde se explican
a fondo las caracteristicas que poseen las dos crisis mencionadas y la forma en la que se
comportan los agentes econdmicos frente a éstas situaciones. Terminando con la conclusion
y recomendaciones que se pueden tomar para evitar un impacto mayor de estas crisis.

1. Revision del Arte

En el siglo XX a los economistas les atrajo la idea de como las personas consideran los
valores presentes sobre los futuros, de ahi la descripcion del Modelo de Utilidad Descontada
mostrado en Samuelson (1937) argumentando como los agentes econdémicos individuales
(homo economicus) tienen preferencia por la utilidad generada en las acciones de mercado
presentes que en las futuras. Sin embargo, aunque los primeros resultados obtenidos por
Samuelson fueron correctos, como explica Lazaro (2001), hay algunos inconvenientes en
sus calculos de tal manera que se han realizado otros modelos para ajustar la idea principal
la cual busca ser comprobada en Leyva Ledn et al., (2019) a través de un estudio aplicado

TIEMPO ECONOMICO / UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA / VOL. XV / NUM. 45 / MAYO-AGOSTO DE 2020 / PP. 7-22 / ISSN 1870-1434

6/15/21 14:41



1. Juan.indd 9

CRISIS Y COMPORTAMIENTO ECONOMICO

a granjeros que solicitan préstamos a diferentes fuentes y a diferentes plazos dando una
aproximacion a la idea del riesgo en los agentes.

Pero como Alonso Neira et al., (2013) sefialan que, hay una gran distincion entre la
ortodoxia y la escuela austriaca en la forma de interpretar la realidad econémica. De ello
podemos darnos cuenta cuando Mises desarrolla sus escalas de valor, donde explica codmo
los agentes economicos categorizan las utilidades generadas priorizando aquellas hacia el
presente y renegando al futuro las que creen menos “utiles”. Aunque esto posee casi la misma
naturaleza que los estudios neoclasicos, los economistas conductuales tienen una version
parecida de estas definiciones.

Para Thaler (2018), la economia conductual tiene conceptos para categorizar las decisiones
presentes y futuras de los humanos (no existe el hzomo economicus sino s6lo humanos). Para
ellos la utilidad como tal es poca o nula, puesto que como bien lo explican es mas bien la
aversion al riesgo lo que genera un rumbo para las decisiones econdmicas. Para ellos cualquier
decision erronea que tomen estos es generada por una irracionalidad en su pensamiento. El
mismo cita varios ejemplos sobre la irracionalidad en las decisiones de mercado, incluso los
compara con los pensamientos de economistas importantes precedentes, llegando a tocar el
tema de la crisis hipotecaria de 2008.

Es muy interesante que los economistas y psicologos del comportamiento buscan una
relacion sobre el comportamiento humano en medio de las crisis, trabajos como el de Monteil
(2014) y Quintanilla Pardo (1997) hacen un gran esfuerzo por encontrar la respuesta y
equilibrar los conceptos utilizados en psicologia, aunque el segundo logra mas que la primera,
no tienen un resultado satisfactorio. Sin embargo, Quintanilla cita a un economista que poco
tiene que ver con los conductuales pero tuvo un buen acercamiento a la forma en la que ellos
interpretan las crisis.

Fue Galbraith (1993) quien expresaria que es la euforia por la especulacion de los agentes
economicos lo que ha llevado a generar crisis (en el caso de los mercados financieros) en
todos los siglos anteriores y que en realidad no cambiaria mucho este panorama. Es asi como
Galbraith (1993, pp. 2-3) indica que: “some artifact or some development, seemingly new
and desirable... captures the financial mind or perhaps, more accurately, what so passes”
apuntando dos razonamientos muy interesantes. El primero de ellos es ese algo que los agentes
toman como innovador y lo segundo es que parece no estar seguro sobre la “racionalidad”
de los agentes, aunque tampoco tacha de irracional éste comportamiento.

Llevandonos asi de vuelta a la lucha entre preceptos neoclasicos y austriacos. Es Kirzner
(1998), quien busca dar un nuevo sentido a la teoria de la competencia perfecta mostrando
un nuevo concepto de empresarialidad basado en las ideas de Mises y Hayek, criticando
muchas de las visiones de sus contemporaneos, dentro de ellos tenemos a Schumpeter', por
ello “aunque, aun en este aspecto, hallaremos algunos motivos de desacuerdo con él... [Su]
punto de vista... se presenta, aparentemente, como el mas proximo al nuestro” (Kirzner,
1998, pp.104-105).

2. Crisis de Mercado

Dentro del mundo académico se ha llegado a conocer como funcionan las crisis
econdmicas, sus efectos sobre las variables de mercado y en la sociedad. Sin embargo, no se

' Quien tendra una gran relevancia en el sucesivo escrito.
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posee una definicion en comun sobre qué es una crisis economica. CERMIES (2009) citando
aMochon (2005) explica que una crisis econémica se puede vincular a lo que comunmente se
denota como recesion economica. Pero como bien nos explica Schumpeter (1939) las crisis
del capitalismo estaran presentes a través de diferentes tipos de ciclos? y muchos de ellos
seran provocados por lo que él llama destruccion creativa.

Esta destruccion creativa crea una ruptura en el flujo circular (equilibrio general neoclasico)
de la economia a través de innovaciones generadas por los empresarios-innovadores, éstas
“trastorna[n] el flujo regular de la produccion en el mercado creando nuevas cosas y nuevas
maneras de hacerlo” (Kirzner, 1998, p. 56). Aun asi, Schumpeter infiere que, en un principio,
cuando la innovacion entra al mercado, el empresario-innovador serd quien goce de una
ganancia empresarial pero conforme vaya ocurriendo el desenvolvimiento econémico
los productores-seguidores reproduciran el producto volviendo al ciclo competitivo. Para
Schumpeter la destruccion creativa genera quiebra de empresas al no poder competir con la
innovacion, provocando desempleo, inflacion etc., los sintomas de una crisis.

Este economista no se equivocaba al escribir lo anterior, es decir, la idea de que el mercado
regula las condiciones para volver al equilibrio tal y como lo predice la teoria. Y es aqui donde
su juicio posee mayor peso, puesto que explica que los consumidores preferiran el producto
innovador por encima del ya existente debido a que este les brindara mayor comodidad o
bienestar en su dia a dia.

Sin embargo, conocemos que algunas de las innovaciones que existen en el mercado
pueden ser desplazadas por bienes ya existentes y aun asi los consumidores las prefieren
sobre los segundos, llegando a casos tan extremos como el comprar un teléfono celular
antes que un producto para saciar su hambre. Para muchos economistas, sobre todo los
del comportamiento, esta actitud seria catalogada como algo completamente “irracional”.
Pero esta claro que no importando que sea un bien inferior, normal o superior, los agentes
economicos basan sus decisiones en la utilidad ofrecida por el producto®. Esto ocurre en los
episodios de certidumbre, en otras palabras, cuando estan seguros que su futuro no tendra
grandes variaciones y pueden recuperar ese valor mas adelante sacrificando parte de su
presente*. Asi entonces, existe una combinacion de las escalas de valor y el sesgo hacia el
presente. De ahi que los agentes prefieran los articulos innovadores (ecuacion 1), no porque
sean necesarios o brinden complementariedad, sino porque ese producto genera utilidad (en
sentido subjetivo).

X,>X, X - X (M)
Donde:

X,: Bien Necesario
X,: Bien Innovador

Los cuéles seran medidos por su duracion.

Sin dejar fuera la restriccion presupuestaria.

Cuando hablamos de valor perdido nos referimos al sacrificio fisico de, por ejemplo, no comer por
adquirir un lujo.
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Aunque Schumpeter tenia razén en como los productores generan la crisis industrial,
las decisiones de los consumidores presentadas anteriormente poseen un gran impacto para
otro tipo de crisis, la crisis financiera®. Debido a que los consumidores poseen una vision
erronea sobre el producto innovador, se genera una ola de compra hacia el nuevo producto.
Elevando asi el valor de la empresa®, la cual sospecha tener altas ventas por el bien ofrecido
y la ventaja de ser la primera, generando asi acciones en el mercado de valores para que los
inversionistas las tomen.

El desconocimiento de los valores verdaderos por parte de los agentes y la velocidad de
transacciones generaran rapidamente lo que conocemos como una burbuja, ésta no es mas que
la forma en la que el mercado da a conocer los errores de cdlculo. El ejemplo mas preciso, y
considerado el primero, es “The Tulipomania” descrito por Galbraith (1993), razonamiento
que queda completo con lo expuesto arriba. Es asi como ésta serie de acciones nos llevan
a comprender como es que el flujo circular se rompe, una serie de decisiones que podemos
definir mejormente como una Crisis de Mercado.

La Crisis de Mercado, que no debe interpretarse literalmente como muchos economistas
lo hacen, se define como los efectos vistos en la realidad econdmica causados por los calculos
de los participantes esenciales del mercado (productor y consumidor) anteriores al acto del
intercambio, o sea, al mercado. Estos actos pueden ser llamados errores de cdlculo que se hacen —N—
presentes en los vectores de precios finales y que conducen a una crisis economica general.

11

Grifica 1
Comportamiento Econémico: Precio de las Commodities y Acciones de Tecnologia
Indice de los commodities S&p 500 Tecnologia (SPLRCT)
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Fuente: elaboracion propia con datos del S&P 500 Index y el Commodity Index.

La cual en conjunto con la crisis industrial hacen meollo al flujo circular el cual tarda un tiempo en volver
a su ciclo.

6 Con la cantidad de ventas el valor presente de la empresa se eleva por encima de lo que vale en realidad.
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Estos errores de calculo se presentan sobre todo en las empresas innovadoras antes que en
las empresas de bienes normales o necesarios (Grafica 1), por lo tanto las primeras tenderan
a generar mayores problemas o burbujas que las segundas, por ejemplo elevando o disminu-
yendo los precios de las acciones segun la percepcion de los consumidores. Agregando que
una vez se rompe la burbuja, el mercado dispersa el riesgo hacia las diferentes industrias,
dafiando de mayor manera a las empresas que estén mas relacionadas con la industria afectada
y practicamente dejando fuera a las empresas de bienes primarios o bienes necesarios. De
ahi que los valores futuros de las Commodities o bienes necesarios mantengan una tendencia
constante en éste tipo de crisis.

Siguiendo la hipotesis general de Schumpeter, donde el flujo econdomico sigue este curso
y, mientras haya innovaciones, los ciclos economicos de esta indole seguiran existiendo, no
porque la empresa sea un riesgo como tal, sino por la expectativa de los mismos agentes.
Ademas, esto se ajusta a la Hipotesis de los Mercados Eficientes (HME).

Puesto que el mercado refleja los valores dados por la informacion de los agentes, los acti-
vos no estan infravalorados o sobrevalorados por el mercado. “Los errores en la informacion
que estos participantes [...] en el mercado creen ser pertinentes proporcionaran oportunidades
de actividad lucrativa” (Kirzner, 1998, p. 57) que, como dicta el proceso de juego justo, seran
tomados por los inversionistas como informacion disponible que el mercado mostrara en los
precios presentes. Por lo tanto, los rendimientos excesivos no son una mala fijacion de los
precios como busca ser probado en De Bondt & Thaler (1985, 1987) y Lakonishok et al.,
(1994), sino mas bien son estos precios que maximizan y satisfacen los calculos presentes
con la informacion actual o que cada uno posee, la cual, si es tomada como un riesgo por el
mercado’, dara los (altos o bajos) rendimientos esperados.

Entonces, por ejemplo, si una empresa entra al mercado con una ligera diferenciacion de
producto y obtiene una ventaja de 90% sobre sus competidores haciendo que sus acciones
suban de un dia a otro, no quiere decir que su valor sea una mala fijacion de los precios, sino
todo lo contrario, los agentes valoran mas la marca por la percepcion de la innovacion que
hace que su valor esté sobre el de las demas empresas. Por lo que ésta gran variacion del
precio accionario es de tal riesgo que entonces los rendimientos esperados seran mucho mas
altos que el de sus competidores. Este riesgo es, como lo llama Schumpeter, la prima obtenida
por haberse arriesgado a generar la innovacion, la ganancia empresarial.

Y asi los ird generando hasta el dia en que la burbuja estalle. Por lo tanto, no hay error
en los procesos de mercado, sino en la informacion asimétrica y la relatividad en la toma de
decisiones por los consumidores, productores e inversionistas.

Lo que nos lleva a analizar el comportamiento de los agentes en éste escenario.
Primeramente tomaremos al Productor. El productor tiene un pensamiento mucho mas
precavido que el Consumidor en la época de estabilidad. Puesto que la aversion al riesgo es
mucho mas alta para las empresas que para un sujeto en particular, esto debido al ambiente
competitivo del mercado, las legislaciones y la politica de un pais. Es por ello por lo que la
vision a corto plazo de las empresas es invertir en [+D para asegurar el presente (sus ventas,
el mercado) con una nueva innovacion o la lealtad de sus clientes, ya que, si obtienen un
adelanto por encima de las demas, los valores presentes de la empresa seran mas altos que
los valores de sus competidores, pero, pasando la linea del mediano o largo plazo, el mercado

7 Todo esto iniciado por el pensamiento del consumidor, por lo que se puede notar de una forma mas

presente en los indices de mercado que tienden a traer mayor nimero de innovaciones.
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se encargara de regular y volver al ambiente de competitividad. Debido a que tiene que ser
asi, habra un punto de ruptura en el flujo circular.

Pero es en el periodo de crisis de mercado donde las empresas desarrollan un sentido de
aprendizaje para comprender como afrontar las situaciones de crisis futuras®. Por lo tanto,
en los periodos de crisis las firmas se comportan de una manera distinta que en periodos de
estabilidad, ahora que su presente esta un poco mas asegurado®, las empresas que sobrevivan,
trataran de fortalecerse para el futuro, de este modo Schumpeter nos ensefia que es en el
periodo siguiente a la crisis donde las innovaciones tienden a tomar fuerza, puesto que se
utilizan de una manera mas eficiente los recursos que estan disponibles. Por lo que el ciclo
de “pensamiento” de las empresas continia como lo descrito anteriormente teniendo subidas
y bajadas con respecto al equilibrio general, pero siempre en un ciclo continuo.

Como ya hemos analizado, el surgimiento de las crisis de mercado conforme a los calculos
de los consumidores, ahora mostraremos como se comportan en los periodos siguientes.
Debido que hablamos del periodo donde la crisis econdmica se ha impuesto, los consumidores
no tienen una vision clara de su proyeccion del tiempo!?. De la misma manera como lo hemos
mencionado, las crisis de mercado afectan a algunos sectores en especifico por lo que los
agentes que estan en la industria afectada son los que sentiran una presion mayor.

La falta de empleo en sus respectivos campos genera panico sobre su futuro, ahondando
en la idea de que no poseeran los recursos necesarios para sobrevivir generando periodos
de estrés. Desgraciadamente la pérdida de su empleo le implica al agente (y a la economia)
una pérdida de productividad involuntaria, misma que se refleja en los bajos periodos de
produccion siguiente a la crisis. Esto sucede porque en primera los sujetos pierden su empleo
y a la hora de incorporarse en otro se tiene que comenzar un ciclo de practica hasta volverse
competentes. La unica manera de volver a recuperar esa productividad es colocandolos en
sus antiguos puestos (cosa imposible) pero como el mercado disemina el riesgo dando nuevas
oportunidades en areas que estan alejadas de las industrias en crisis la inica manera que los
agentes desempleados puedan conseguir sustento es buscar empleo en aquellos sectores
hasta que el periodo siguiente, iniciado por una nueva innovacion, le dé la oportunidad de
poder ejercer su antiguo trabajo. Pero debido a que la innovacion transforma los medios, éste
debera de mantenerse atento con un aprendizaje continuo o como se denomina invirtiendo
en su capital humano.

3. Crisis Sociales

Aunque parezca extrafio, las crisis de mercado son menos comunes de lo que parece o
al menos el impacto generado por ellas en la economia es menor, los errores de calculo por
parte de los agentes muchas veces se dan, no por la subjetividad que cada uno posee, sino
por los efectos colaterales de algun agente o situacion externa al mercado. Las llamadas ex-
ternalidades no son un término que se utilice simplemente para explicar aquellas rupturas en
el flujo circular que no pueden ser interpretadas en los modelos econdmico-matematicos. En
realidad, estos factores, sin caer en términos imaginarios, son los que provocan los mayores
ciclos y crisis economicas.

Al menos las situaciones de crisis parecidas por las que han pasado.

Por parte del mercado, al haber quiebra de sus competidores o a menos que haya un desajuste por parte
de un agente externo al mismo como lo puede ser el gobierno.

De ahi la relatividad de sus decisiones.
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Las crisis sociales se definen como aquellos factores que afectan la percepcion tanto del
ambiente como de la integridad fisica de los agentes economicos. Son generadas por agentes
no fundamentales al mercado!! y afectan a los sujetos econdmicos incluso en areas fuera del
ambito economico. Esos agentes no fundamentales estan presentes en la vida de los sujetos
fuera del mercado tales como: instituciones, organismos u organizaciones e incluso el medio
ambiente, de igual forma muchas otras situaciones como: guerras, enfermedades, tension
politica, corrupcion, problemas familiares, etc.

Como bien sabemos, en los periodos de relativa calma en los mercados, los sujetos tien-
den a tomar decisiones sensatas sobre como maximizar su restriccion presupuestaria. Por lo
que, aunque estan relativamente seguros sobre su futuro, no descuentan del mismo modo
su presente. Es por eso que una de las diferencias que existe entre las dos crisis es el vector
de precios que arrojan.

En la crisis de mercado el sector o la industria que presente la problematica arroja el
precio de sus acciones con valores negativos (justo después de explotar la burbuja) y quizas
con recuperacion en el mediano-largo plazo y por lo regular seran para un par de industrias
nada mas. En las crisis sociales los valores de todas las industrias caen significativamente
con excepciones para la industria que produce bienes necesarios, pero aun asi los valores
de los mercados futuros caeran rapidamente, puesto que las expectativas de los agentes son
negativas con respecto al largo plazo, como se mostrara en la Gréafica 2.

Como lo argumentan Alonso ef al., (2013) el problema mas grande de ésta generacion
fue la mala intervencion del Sistema de la Reserva Federal (FED), la cual, “[desde finales
de 1998] comenzo a expandir agresivamente la oferta monetaria... Poco después,..., el tipo
de interés objetivo de los fondos federales se redujo desde 6.25% en 2001 a 1% entre 2003
y 2004... El tipo de interés pasé de 1 a 5.25 por ciento entre 2004 y 2007, y el precio de la
vivienda inici6 un descenso de mas de 50% entre 2006 y 2011” (Alonso et al., 2013, pp. 51-52).

Como podemos analizar, en un principio por medio de los factores externos las empresas
hipotecarias habian asegurado el presente por lo que buscaron asegurar el futuro'? y ahora
que el mercado de deuda estaba abierto pudieron tomar deuda por si mismos y emitir ac-
ciones para un mercado creciente, el cual crecio también por la expectativa de rendimientos
altos. De igual manera la compra por parte de los consumidores genera optimismo hacia los
inversores promoviendo un alza en el precio de las acciones sumada al alza de las tasas de
interés, en otras palabras, una burbuja financiera'® (Ecuacion 2).

Ar=AYe(M) = AYp = AS 2)

Donde:

r: Tasa de Interés

Yc: Demanda del Producto que depende de la Demanda de Dinero (M)
Yp: Produccion.

S: Precio de las Acciones

Como se ha mencionado anteriormente los agentes fundamentales y originales son: el Consumidor y el
Productor.

Obtienen un comportamiento parecido al de una empresa en el periodo siguiente a una crisis.

En este caso se genera una burbuja sin haber una innovacion tecnoldgica, sin embargo debido a que es
un error de calculo hacia el mercado por parte de los agentes, funciona de la misma manera que un error
de calculo por las expectativas innovadoras.
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Ahora bien, como quisieron sobresalir frente a la competencia, la deuda tomada fue dirigida
a proyectos de construccion para solventar la demanda que se ha generado' (Ecuacion 3).

AYe > AYp, AYp = Ad, AYe + A¥p = AD 3)
Donde:
d : Rendimiento de las acciones
D: Deuda

Asi, cuando se deciden aumentar las tasas de interés en menos de tres afios los efectos
ocasionados fueron desastrosos para la economia. En primer lugar la demanda de los con-
sumidores por créditos para solicitar las hipotecas cay6 estrepitosamente y consigo el valor
de las empresas, las cuales tuvieron altas tasas de endeudamiento por el alza en los intereses
en el mercado. Por lo que muchas empresas quebraron y con ello los inversores que de un
dia a otro tenian altos rendimientos de acciones ahora no tenian nada (Ecuaciones 4, 5 y 6).

AD=VYc .. ~Ipo6Vlp 4

Pero:
AD>~Yp6Vlp .. AS %)
Ar+d)=~¥p6VIp—~C+AD (6)

En este caso, el error de célculo se lleva a cabo por la intervencion de un agente externo,
provocando el aumento en el precio de las acciones y con ello una oleada de inversion hacia
el sector que los agentes miran como de una gran “utilidad”, puesto que los consumidores
deciden aumentar el consumo de ese bien, quizd desplazando para el futuro la compra de
otros, y con ello aumentando la prevision de las empresas sobre sus ventas.

Después del incremento de las tasas por parte de la FED la nocién de los agentes se des-
balanced, quienes tuvieron errores en los calculos generados anteriormente, y esto se reflejo
en el mercado.

Por lo tanto, el hecho de que los agentes externos garanticen (desprovean) las perspectivas
sobre el presente y/o el futuro modifica la forma de actuar de los agentes fundamentales en el
mercado, los cuales toman acciones precipitadas'® (retardadas) sobre su situacion economica
y debido a que (casi) todos los agentes se comportan de esta manera la informacion que se
obtiene es insuficiente o contiene bastante ruido para que los mismos agentes la interpreten
y con ello las crisis econdomicas surjan deviniendo en los malos resultados y peores medidas
para subsanarlos.

Esto es muy interesante porque en la teoria las empresas pueden llegar a reducir la produccion para
solventar los costos de la misma, pero en el caso de las hipotecas lo tinico posible es parar la produccion
pero tendras que seguir pagando los costos fijos generados por las casas.

Las cuales son racionales respecto a la informacion que se les ha otorgado.
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Grifica 2
El mercado y sus Distintas Crisis
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Fuente: elaboracion propia con datos del S&P 500 Index y el Commodity Index.

En la Grafica 2, podemos deducir las diferencias entre las crisis sociales y de mercado. En
ella podemos identificar tres crisis. Una de mercado y dos sociales. Como hemos argumentado,
durante las crisis sociales el valor futuro es descontado para asegurar el presente. Es asi que
el valor de los fertilizantes' incrementa. La misma situacion ocurre en los Gltimos meses de
2019 (periodo 1 y 3). Mientras tanto el periodo 2 observamos una burbuja en el sector de
la innovacioén al igual que el ligero efecto que tuvo, sustentando que el mercado ha dado un
valor mas alto a la innovacion sobre las materias primas y similares, pues su utilidad es mayor.

Una notable diferencia por parte del comportamiento de las empresas es que, en los perio-
dos anteriores a la crisis social, éstas se comportan como si ya estuvieran saliendo de una, por
ello cuando la burbuja se rompe entonces a las empresas se les dificulta encontrar la solucion.

Debido a que hay muchas formas distintas de iniciar una crisis social la forma en la que
tomen las decisiones los consumidores variaran con respecto al tiempo, pero todas serdn muy
parecidas. A diferencia de una crisis de mercado, la cual nunca afecta la integridad fisica de

' Hemos tomado el Fertilizer Index pues como hemos mencionado durante las crisis sociales las personas

buscan invertir en acciones que den rendimientos en el corto plazo, ya sea en empresas de bienes
primarios o relacionadas a una produccion acelerada de estos productos (por el sesgo hacia el presente

y la busqueda de bienes necesarios durante la crisis), buscando diversificar sus portafolios sin salir del
sector de las commodities.
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los sujetos, las crisis sociales muchas veces tienden a ser catastroficas para los mismos'’. Y
es en éstas ultimas donde tienen mayor peso sus decisiones. Si bien parece ser que las ayudas
gubernamentales proveen apoyo en los momentos dificiles, realmente s6lo son una extension
del problema, el cual, a largo plazo, se hara mas grande. De aqui que la HME también sea
coherente, pues en realidad el riesgo que se presenta en las acciones esta mas relacionado
con el temor que los agentes tienen sobre la perspectiva general, no de su propia vida nada
mas sino también del mundo entero'®. Es por ello que, los resultados obtenidos en Fama
y French (1993) parecen estar en lo correcto respecto del comportamiento de los agentes
mismos, el cual se ve reflejado en los precios de las acciones y, como ya se ha mostrado, los
agentes externos agregan por medio de las crisis sociales atin mas factores de riesgo de los
que los agentes perciben.

Un rasgo interesante es que en estas crisis se llega a tener una gran expectativa en el futuro,
puesto que se piensa que en el futuro siempre se estara mejor cuando los factores de riesgo
se terminen, es verdad que los razonamientos de los sujetos siempre estaran mas alerta con
respecto a como lo hubieran hecho en el pasado.

La mente de los agentes fisicos por alguna razon siempre toma en cuenta aquellos episodios
en los cuales la integridad corre peligro, algo muy empirista, y replantea la situacion cuando
ésta vuelve a ocurrir, una gran diferencia con respecto a las crisis de mercado. Y aunque —M—
entonces pareciese una irracionalidad que los agentes de mercado se comporten como lo
hacen “normalmente”'® en el intercambio, puesto que no se comportan de la misma manera
en el mundo social, la realidad no es asi.

Siguiendo la discusion presentada en el WEBINAR en The Nielsen Company (2020) el
catalogar a los agentes como irracionales por las decisiones que toman con respecto a la infor-
macién que poseen de la situacion actual es algo erroneo. El hecho de que los agentes sigan
sus instintos o “emociones” para tomar una decision no es otra cosa que valorar las decisiones
de una forma subjetiva tomando en cuenta mas de un escenario. Si bien se argumenta que las
decisiones pueden ser facilmente maleables en los periodos de crisis, lo que lo lleva a inferir
sus resultados anteriores, nosotros ya hemos argumentado que en periodos de estabilidad los
agentes externos (como los gobiernos) impiden el libre flujo de informacioén dando con ello,
resoluciones erroneas o incompletas que van a dar en los resultados del mercado. En realidad,
se deberia decir que los agentes no son objetivos en lugar de irracionales.

Es por ello que dice Hayek “Most of the objects of social or human action are not “objec-
tive facts,..., So far as human actions are concerned, things are what the acting people think
they are” citado en Cockshott et al., (2009, p. 322).

17

4. Recomendaciones

Aunque se reconoce que los modelos estudiados explican la realidad de una forma muy
extensa y no tan particular, los estudios basados en la teoria neoclésica no se deben de des-
cartar, e incluso se deben retomar para poder entender el mundo actual.

17" Las guerras, enfermedades, desastres naturales, etc.

Hoy en dia por el tema de la globalizacion los agentes tienen un comportamiento mucho mas precautorio
sobre sus acciones que en afios anteriores.
Como lo describe la Economia del comportamiento.
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Es por ello que, para comprender la naturaleza de las crisis econdmicas, mas que la forma
de sus efectos, debe de tomarse en cuenta la formulacion de las acciones por parte de los
agentes quienes si pueden tener peso sobre los efectos futuros. Asi lo escribe Slanina sobre los
trabajos de Palomba para el modo de estudio del sujeto econdomico diciendo que las medidas
tomadas por los agentes pueden basarse en eventos pasados para determinar su futuro y que
estos tienden a ser mas inductivos que deductivos, descrito en Tusset (2018).

Entonces, debido a que no es el sujeto en si, sino mas bien, es la forma en la que a los
agentes se les muestra la informacion estariamos hablando de una relatividad en el tiempo
personal o como lo muestra Palomba, un tiempo propio, donde los sujetos tienen percepciones
diferentes en el transcurso de los eventos, por ello en los episodios de crisis siguen un efecto
domind a lo largo de los mercados y paises. Igualmente se puede atender la prerrogativa de
Palomba la cual es buscar en el método fisico una manera de mejorar el calculo econémico
dejando fuera la geometria Euclidiana, para agregar mayores dimensiones debido a que el
“[Economic] Development is not a linear process that can be represented in a Euclidean space.
Each regional development needs a space with a changing curvature” (Tusset, 2018, p.145).

El enfoque anterior ha brindado grandes avances en el campo de las finanzas y, como he-
mos explicado, se basa en la racionalidad de los agentes, ademas, se analizan de manera mas
sensata las decisiones econdmicas cercanas al escenario de competencia perfecta, entonces,
se puede hacer una extrapolacion de las ideas generadas en este campo para un revulsivo en
la teoria econdmica.

Ahora bien, siguiendo la idea de la subjetividad de las acciones en el mercado por parte de
los agentes y, habiendo diferenciado los dos tipos de crisis que existen en el mundo econémico
(quienes conducen a una crisis general llamada Crisis Econdmica) hay muchos escenarios
que se pueden aplicar para evitar la crisis general.

Esta claro en las explicaciones anteriores y, en mucha de la literatura, que las crisis de
mercado son practicamente indetenibles, y en ciertos sentidos mas predecibles, por lo que
entonces las medidas que se tienen que tomar son un poco mas sensatas de realizar. En primer
lugar, ayudar a entender a los consumidores (quienes son trabajadores también) en mantener
un fondo de emergencias, mismo que puede ser un fondo de ahorro para situaciones futuras y,
aunque su enfoque sobre la utilidad no cambiara en el transcurso del tiempo, la solucion puede
encontrarse por el lado del productor, quien puede aligerar el peso de la nueva innovacion con
bajas en su sistema de promocion, puesto que la generacion de expectativa sobre el producto
genera el desvio en los calculos. De igual manera una mejor accesibilidad a los préstamos, asi
como un mejor enfoque de los mismos hacia el lado de la innovacion encaminandose hacia
una competencia diversificada en lugar de una competencia de precio/coste. Agregando de
igual manera que los inversionistas deben tener una mayor precaucion sobre el comporta-
miento de los mercados y con ello buscar la diversificacion de las carteras cuando se mira el
crecimiento en los precios de la industria innovadora. Debido a que el mercado disemina el
riesgo y €l mismo lleva de nuevo al equilibrio en poco tiempo las recomendaciones dictadas
son para desinflar en cierta medida la burbuja, misma que siempre existira.

En el d&mbito de las crisis sociales, la situacion se torna mas complicada. Primero esta
demas decir que, en el ambito econdémico, el gobierno no debe tener accioén alguna puesto
que se tiene que recordar que las decisiones que se manejan en el mismo son las decisiones
de los agentes econdmicos quienes son personas racionales y si llega a ocurrir un error en el
intercambio, los agentes responden llegando a un equilibrio.

Sin embargo, cuando la crisis es generada por factores sociales, los consumidores, quienes
descuentan su futuro sobre su presente, viviran al dia tomando todas las precauciones para
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poder seguir adelante. De ésta manera la generacion de un fondo es practicamente impo-
sible y debido a que el mercado desconoce el origen de la crisis su mecanismo es mucho
mas lento que el de una crisis de mercado llevando a una recesion mas larga y pesada, pues
no hay produccion y tampoco hay medio de pago para su generacion. Muchos dictan que
la generacion de deuda (tanto privada como gubernamental) es la salida para el problema,
en realidad no lo es. Si bien con el ahorro se retrasa el consumo para tener mas mafiana, la
deuda simplemente es una amortizacion duradera desde el presente hasta el futuro y no hace
mas que disminuir el producto en todo el ciclo econémico®.

Por lo que una salida de la crisis social por parte de los consumidores es muy dificil puesto
que las herramientas que poseen no son suficientes para afrontarla, y la tinica prevision que
pueden tener los mismos es el comportamiento racional que se presenta en estos casos el
cual ya se ha explicado.

Asi que los unicos que pueden ayudar a la sociedad y con ello al mercado a salir adelante
son las empresas mismas. Si bien los emprendedores son la base de toda economia su ca-
pacidad de respuesta ante los escenarios de crisis es minima, tanto por su capital como por
su control del mercado por lo que, como se ha de esperar, muchas quebraran volviendo al
escenario de recesion.

Sin embargo, es bien sabido que, en todos los mercados, nacionales o internacionales,
siempre hay una firma que sobresale frente a sus competidores y que en los escenarios de
crisis social tiende a resistir mas que las pequefias empresas. Pero son éstas mismas empresas
las que nos dan la respuesta para combatir los efectos sobre los mercados: el monopolio.

Aunque parezca algo muy arriesgado, que el mercado cambie su estructura competitiva
por la de monopolio en tiempos de crisis sociales es la inica salida. Debido a que las em-
presas quebraran, su mejor opcion es la venta de su patrimonio, una fusion o adquisicion
de acciones, incluso una marca respaldada. Si bien recordamos los principios de costo de
oportunidad para éstas empresas seria mucho mas conveniente que una pérdida total. Asi, las
MiPyMes, sus empleados y las grandes empresas mantienen la cadena de produccion la cual,
como lo predice Schumpeter, saldra avante con las innovaciones que se gesten devolviendo
el camino al sistema de mercado. Siendo el periodo de monopolio s6lo algo necesario en
tiempos de crisis.

Como bien lo argumenta Dmitriev (1977) en sus ensayos, en términos de eficiencia de
costes, los monopolios tienden a tener una estructura firme y no tienen porque mal gastar
en la produccion de sus productos, al igual que conocen la cantidad de producto que sera
adquirido o no por los consumidores. Y aunque parezca que en el sistema de monopolio los
precios aumentan, como bien lo explica el economista anterior, no hay motivo para que al
pasar de una estructura de mercado a una de monopolio el precio aumente si éste se puede
mantener o disminuir por la demanda que obtiene el producto.

Igualmente como lo muestran Geroski et al., (1996), aunque en un enfoque de libre merca-
do, la estructura monopolica genera una captura de los beneficios que puede ser redistribuida o
en su caso adjuntada a los salarios de los trabajadores de la industria. A ello podemos agregar
que la estructura de los contratos y los sistemas sindicales (mismos que no son consistentes
con la estructura de competencia perfecta, sino mas bien con la de monopolio) permiten que

2 A menos que se aumente la productividad de los factores como en las innovaciones, la deuda o crédito

s6lo genera un detrimento en el producto social.
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esta redistribucion o reparto de utilidades de los empresarios monopolistas a los trabajadores
brinden un sustento en los periodos de crisis social.

Claramente como hoy en dia la economia esta sujeta a las presiones gubernamentales,
las leyes respecto a la adquisicion y fusion de empresas y acciones deberia aligerarse para
poder agilizar las actividades y con ello se evitaria tanto la intervencion econémica como
la adquisicion de deuda. Claro estd también que la estructura monopolistica debe estar libre
de toda influencia politica y gubernamental para evitar el enriquecimiento aprovechado de
la situacion.

Conclusiones

Como hemos explicado a lo largo del ensayo los agentes se comportan racionalmente y
de acuerdo a lo esperado con la naturaleza humana. Y esto debido a que ser racional implica
un ejercicio en el cual nunca se deja de tomar en cuenta la informacidon que se presenta, o
dicho de otro modo siempre se estd en constante aprendizaje mismo que se combina con los
gustos y preferencias inmersas en cada sujeto. Mientras que ser objetivo es tomar en cuenta
la informacion completa que existe sobre la situacion (cosa que es imposible) y con ello
ejecutar la accion sea buena o mala para el sujeto, por lo que deja fuera el motivo del estudio
econdmico (y por ende humano) que es la maximizacion del bienestar.

Agregando que, aunque la funcién de utilidad neoclésica muestra a un sujeto que esta
consciente de la informacion en el sistema, aun asi el sujeto no es objetivo en estricto sen-
tido sino racional por mantener gustos y preferencias asi que tanto el sujeto estudiado por
la escuela neoclésica como el estudiado por la economia de comportamiento son humanos
y homo economicus a la vez. Esta forma de actuar nos muestra dos parte aguas distintos de
los homo economicus, sibien la utilidad provoca algunas alteraciones en el equilibrio eso no
quiere decir que no lo hemos alcanzado. Basados en las criticas realizadas por Kirzner sobre
la forma en la que Schumpeter veia el equilibrio podemos argumentar que en realidad, no es
que las innovaciones rompan con el equilibrio general, sino en realidad generan diferentes
escenarios en el mismo. De otra manera vivimos en una parte del todo, siendo que los célculos
generados a partir de la teoria del equilibrio general nos muestran un resultado “promedio” de
todos los equilibrios que se han de encontrar, los cuales pueden estar por encima o por debajo
del equilibrio de los calculos, pero seguiran siendo parte del general, de ahi las diferencias
estadisticas con la aplicacién de una politica similar en dos regiones distintas.

También se ha denotado que la Hipdtesis de los Mercados Eficientes es consistente con
el comportamiento de los agentes respecto a las decisiones en los mercados dejando fuera la
idea de que los agentes no son racionales en sus decisiones.

Igualmente como hemos aclarado una crisis econdmica es practicamente una recesion
econdmica y que esa recesion puede ser alcanzada tanto por la crisis de mercado como por
la crisis social pues son dos caminos distintos que llevan a un mismo resultado, aunque el
efecto es muy parecido, las causas que generan a cada una son diferentes al igual que lo de-
ben ser sus tratamientos. La primera generada por los agentes de mercado y la segunda por
factores externos a estos, remarcando ésta diferencia podemos encontrar soluciones distintas
para las crisis econdmicas, diversificando entre el libre mercado o las politicas industriales.

De la misma manera a través de estos conceptos hemos comprobado algunas hipotesis
schumpeterianas sobre el comportamiento de las empresas, como la ganancia empresarial,
que brindan un panorama mas acertado sobre la realidad econémica y nos podrian ayudar
para resolver temas de politica empresarial e industrial.
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