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editorial

Las multiples naturalezas de las criptomonedas
CARLOS JARAMILLO

 Debates IESA tiene como finalidad pro-
mover la discusion publica sobre la geren-
cia y su entorno, mediante la difusion de
informacion y la confrontacion de ideas. Es
publicada trimestralmente por el Instituto
de Estudios Superiores de Administracion,
en Caracas, Venezuela.

Debates IESA esté dirigida a quienes ocu-
pan posiciones de liderazgo en organizacio-
nes publicas o privadas de toda indole. El
objetivo es propiciar la comunicacion entre
gerentes, funcionarios publicos, politicos,
empresarios, consultores e investigadores.

 En Debates IESA tienen cabida los articulos
que examinen temas de actualidad, analisis
de politicas publicas y empresariales, apli-
caciones de las ciencias administrativas y
hallazgos de las ciencias sociales. Son bien-
venidas, también, las exposiciones de teorias
y modelos novedosos, reseiias de publica-
ciones y criticas o discusiones de articulos
publicados en ésta u otras revistas.

Debates IESA es una revista arbitrada. El
editor enviara una copia anonima de cada
articulo a dos drbitros, quienes emitiran
alguno de los juicios siguientes: el articu-
lo debe publicarse tal como estd, requiere
cambios o no debe publicarse.

Los articulos publicados en Debates IESA
no expresan consenso alguno, ni la revista
se identifica con corrientes o escuelas de
pensamiento. Ademads, los autores pueden
estar en desacuerdo. No se acepta respon-
sabilidad alguna por las opiniones expresa-
das, pero si se acepta la responsabilidad de
darles la oportunidad de aparecer.

Es innegable que en los ultimos afios las criptomonedas han comenzado a ser tomadas
en serio por los miembros de la comunidad financiera internacional. Cada vez se les ve
menos como instrumentos exaticos, con los cuales transa un conjunto de «anarquis-
tas» que temen las agendas confiscatorias de los Estados, y mas como una familia de
activos que pueden llenar vacios y facilitar transacciones con cierta rapidez y minimos
Tiesgos.

Esta aceptacion significa, en términos practicos, que proximamente habra produc-
tos estandarizados comercializados en mercados extrabursatiles (over the counter) y bol-
sas de valores, a los cuales tendran acceso especuladores, inversionistas institucionales
y personas naturales, siempre que se cumpla un requisito previo: el desarrollo de un
marco regulatorio para esta familia de activos financieros. A diferencia de otros instru-
mentos financieros —facilmente clasificables en las categorias mas universales como
renta fija (bonos), renta variable (acciones), materias primas, bienes inmuebles, obras
de arte, joyas, monedas, y otras—, las criptomonedas pueden clasificarse en varias de
estas categorias segun su uso.

Las criptomonedas son monedas cuando se usan para transar, fijar precios o pre-
servar valor, aunque como reservorios de valor no son particularmente fiables debido
a la volatilidad de sus precios. Tienen comportamientos similares a los de materias pri-
mas como el oro, pues se pueden comprar en el mercado de contado (spot) o mediante
productos derivados. El nimero de unidades en circulacion, al igual que el de las ma-
terias primas, surge de un proceso productivo; en este caso, la solucion de ecuaciones,
actividad conocida como «minerfa».

En algunas ocasiones se emiten criptomonedas para levantar fondos destinados a
financiar proyectos. Los financistas reciben unidades de participacion (tokens), cuyos
valores futuros dependeran del éxito de la aventura que recibi6 tales recursos. Estos
criptoactivos son sustitutos perfectos de acciones comunes.

Existe un mercado de crédito en criptomonedas, todavia no muy desarrollado, en
el cual los «mineros» y otros actores del circuito dan en garantias sus criptoactivos y
reciben divisas para cubrir sus necesidades comerciales. Las tasas de interés cobradas
son muy similares a las de bonos de alto rendimiento o bonos basura. Algunos contra-
tos de deuda tienen clausulas similares a las pignoraciones de materias primas, por lo
que es muy probable que terminen siendo reguladas sobre la base de su similitud con
las operaciones existentes en este sector de actividad.

Los reguladores estadounidenses reconocen esta serie de atributos como elemen-
tos inseparables de la naturaleza de los criptoactivos y, por ello, su avance en el desarro-
llo de regulaciones para tratar tales activos es muy incipiente. Los reguladores europeos
tratan de encajar los criptoactivos dentro del marco regulatorio existente, segun la fun-
cioén que cumplan en un contrato financiero.

La regulacion de las materias primas es mucho mas sencilla que la de las acciones
y, por lo tanto, menos costosa de cumplir tanto para los intermediarios financieros
como para los inversionistas institucionales. La conclusion que emerge de las discusio-
nes entre los miembros de la industria de los criptoactivos y los reguladores financieros
es que existe un compromiso entre simplicidad y potencialidad de desarrollo. Mientras
mas simple la regulacion mas limitado el desarrollo de nuevos productos que incluyan
criptoactivos en su disenio.

Las presiones para incorporar a las criptomonedas en el menu de los activos fi-
nancieros de oferta publica continuaran. Eventualmente, las innovaciones se imponen.
Ojala que el costo de lograrlo no sea exagerado para la sociedad. Bl



LOS GIGANTES DEL MERCADO
FINANCIERO

Marcos Antonio Capote, José Miguel
Farias, Miguel Angel Pérez y Carlos
Manuel Rojas, miembros del grupo
de investigacion de egresados de

la Maestria en Finanzas del IESA,
coordinados por Carlos Jaramillo y
Norma Ortiz.

Un fondo de inversion retine el dine-
ro de distintas personas y entidades
para colocarlo en una cartera de valores.
Existen dos grandes categorias de fondos
de inversion: 1) los fondos gestionados
activamente, que compran y venden ins-
trumentos de inversion de acuerdo con
los analisis de sus gestores sobre si esos
titulos estan infravalorados o sobrevalo-
rados; y 2) los gestionados pasivamente,
entre los cuales se destacan los fondos
indizados, que invierten en carteras que
intentan seguir las trayectorias de deter-
minados indices de referencia.

Hay un gran numero de indices de
acciones ampliamente conocidos: S&P
500, Dow Jones Industrial Average o
Nasdaq-100. Hay otros enfocados en
industrias particulares, zonas geografi-
cas especificas y agrupaciones especia-
lizadas de diversas indoles.

Las ventajas de la inversion en fon-
dos indizados son diversas. En primer
lugar ofrecen diversificacion, porque sue-
len invertir en cientos o incluso miles de
empresas que forman un indice, mientras
que los fondos gestionados activamente
tienden a mantener menos de cincuenta
posiciones. Por lo general, los fondos con
mayores cantidades de activos en su ad-
ministracion tienen un riesgo de mercado
relativo menor que los concentrados en
menor ntmero de posiciones en cartera.

En segundo lugar cobran bajas
comisiones, en comparaciéon con las
que cobran los fondos gestionados
activamente (por sus gastos de admi-
nistracion). Ademas, la gestion activa
ha mostrado, en promedio, un rendi-
miento inferior al de los indices del
mercado, lo que hace especialmente
atractivos a los fondos pasivos.

Estas condiciones han desencade-
nado un crecimiento espectacular de los
fondos indizados en los ultimos afios;
tanto asi que, a mediados de 2019, supe-
raron a los fondos activos en volumen de
inversiones. Por ello, se habla de la «era
de la gestién pasiva» (Bebchuk y Hirst,
2019).

Crecimiento de los fondos indizados
En la altima década los inversionistas
institucionales se han convertido en
los principales accionistas de las em-
presas de oferta publica (companias
que cotizan en bolsa). Como resultado
de importantes economias de escala,
un numero relativamente pequerio de
firmas muy grandes de gestion de acti-
vos domina hoy el sector.
Particularmente, en la industria de
la gestion pasiva, el dominio se encuentra
distribuido entre tres grandes administra-
doras, a menudo conocidas como las Big
3. BlackRock, State Street Corporation y
Vanguard, han recibido mas del ochenta
por ciento de los activos que han fluido

plazo. Los administradores de fondos
indizados parecen tener un estimulo
adicional para comprometerse con las
companias en las que invierten: al no
poder vender las acciones de esas em-
presas que pertenecen a un indice, solo
les queda mejorar su administracion.
El crecimiento de la inversion pa-
siva, y lo que implica para la gestion de
las companias, ha recibido en los tltimos
anos creciente atencion académica. Algu-
nos autores muestran el impacto positivo
que los fondos pasivos pueden tener en
el valor de una empresa, aprovechando
la influencia que les da el tamano de sus
participaciones (Appel y otros, 2016). Sin
embargo, hay quienes sugieren la exis-

Los fondos indizados ofrecen diversificacion, porque suelen invertir
en cientos o incluso miles de empresas que forman un indice

hacia los fondos de inversion en la tltima
década. Con el crecimiento exponencial
que han experimentado los activos ges-
tionados por estas grandes adminis-
tradoras, hoy votan colectivamente en
alrededor del 25 por ciento de las veces
en las juntas de las empresas del indice
S&P 500 (Bebchuk y Hirst, 2019).

Cuando se combinan las tres gran-
des constituyen el mayor accionista de
al menos cuarenta por ciento de las
empresas que cotizan en bolsa en Esta-
dos Unidos. Asimismo, constituyen el
mayor propietario de cerca del noventa
por ciento de las firmas en el S&P 500
(las empresas mas importantes), frente
al 25 por ciento que poseian en el ano
2000 (Posner y otros, 2017).

Problemas actuales y futuros

A diferencia de los fondos activos, que
seleccionan acciones en funcion de su
rendimiento, los pasivos estan disenados
para seguir automaticamente un indice
de referencia. Por esta razon enfrentan
problemas de accién colectiva, que di-
ficultan una participacion directa en el
gobierno de las companias. Dado que
un fondo pasivo trata de igualar el ren-
dimiento de un indice de mercado y no
de superarlo, carece de incentivos finan-
cleros para garantizar que las empresas
de su cartera estén bien administradas,
operativamente hablando.

Pero las oportunidades de sali-
da de un fondo pasivo son limitadas.
Por ende, los incentivos de un fondo
pasivo estan estrechamente alineados
con los de sus inversionistas a largo

tencia de un «poder oculto» de las tres
grandes gestoras, que se ponen del lado
de la gerencia de las empresas en mas del
noventa por ciento de los casos en los
que un accionista presenta una propues-
ta contraria (Heath y otros, 2019; Lund,
2018). A estos autores les preocupa que
el crecimiento de los fondos indizados
proporcione a sus gestores demasiada in-
fluencia sobre las firmas de oferta publica
en las que invierten, mediante el aumen-
to del poder de voto. Esto puede condu-
cir al control efectivo de las empresas por
unos pocos individuos.

Otros investigadores se han cen-
trado en un problema diferente, creado
por el crecimiento de la inversion insti-
tucional: la perspectiva de un comporta-
miento anticompetitivo de inversionistas
institucionales con grandes participacio-
nes en companias competidoras (Posner
y otros, 2017). La investigacion muestra
que la propiedad institucional comun
esta correlacionada con precios mayo-
res. Esto implica que los inversionistas
institucionales pueden presionar a los
directivos para que se abstengan de una
competencia de precios, debido a sus in-
tereses sustanciales en firmas rivales.

Un terreno fértil para el debate

Las opiniones acerca de la participacion
de los fondos indizados en el gobierno
de las empresas en las cuales invierten
son mixtas, y en algunos casos contra-
dictorias. Tampoco se puede demostrar
claramente que los cambios en el gobier-
no corporativo han tenido algun efecto
significativo en su desempeno. Segun
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algunos autores, las grandes familias de
fondos asignan cada vez mas recursos a
la gobernanza de las empresas de oferta
publica y participan activamente en sus
operaciones (Clark y Hebb, 2004; Fisch
y otros, 2020; Jahnke, 2019). Mientras
que hay quienes destacan los riesgos de
la concentracion de poder y la desali-
neacion de incentivos (Heath y otros,
2019; Lund, 2018).

Es indudable que los fondos in-
dizados son un vehiculo de inversion
atractivo para muchas personas, y las
razones que sustentan su crecimiento
son totalmente validas. Sin embargo,
es inevitable pensar que con el poder y
la influencia que han concentrado pue-
den surgir problemas. Resulta vital que
estos se aborden de una manera holis-
tica, para que las soluciones beneficien
a todas las partes involucradas. F
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REGIMENES POLITICOS Y
LINGUISTICOS

Victor Rago A., antropé6logo y profesor
de la Escuela de Antropologia de la
Universidad Central de Venezuela.

La realidad, entendida como la to-
talidad de lo existente, abarca dos
dimensiones: lo lingtistico y lo extra-
linguistico. El natural desconcierto que
tal afirmacion causa tal vez se mitigue
si se dice que quienes se adhieren a tan
peculiar ontologia constituyen una ca-
tegoria particular (y reducidisima) de
individuos. Se les conoce como lin-
guistas. Quienes no lo son —personas
normales, como se debe— arguiran,
con base en el simple sentido comun
o en sesudas metafisicas, que no es ra-
zonable reducir la infinitud del mundo
(material o no, real o imaginario...) a
dualidad tan discutible.

El auténtico estudioso de las len-
guas replicara invocando su ubicuidad
en los asuntos humanos. Al fin y al
cabo, jes concebible un grupo huma-
no no parlante, es decir, desprovisto
de un sistema de signos verbales? Sin
él no podrian cumplirse las acciones
cooperativas que fundan la existencia
social. El mundo mismo seria un caos
ininteligible, una infinitud de estimu-
los carentes de organizacion y, por lo
tanto, incomprensibles en ausencia
de una mecanica de la representacion.
No hay evidencia histérica de grupos
humanos sin habla. Por supuesto, no
lo son en absoluto, si el ejemplo acu-
diera a la mente, ciertas comunidades
religiosas como las érdenes monasticas
cartuja o trapense que hacen un «voto
de silencio», pues una cosa es no poseer
lenguaje y otra el mutismo voluntario
ejercido en nombre de la devocion con-
templativa.

En una memorable novela titula-
da Ensayo sobre la ceguera (1995) José
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Saramago ofrece la imagen de una so-
ciedad de invidentes, a causa de una
enigmatica pandemia que termina por
trastornar malignamente las practicas
y los contenidos de la organizacion
social y poner de manifiesto las corte-
dades del espiritu humano, enfrentado
a aquella insolita experiencia. Pero,
privados del medio intersubjetivo por
excelencia y condenado cada indivi-
duo a la insularidad monopersonal de
la incomunicacion, jcuanto mas dificil
no habria sido la existencia de aquellos
infortunados a quienes la imaginacion
literaria de Saramago castigo apenas
con la pérdida de la vision!

Sea como fuere, y volviendo a la
vida real, animados por sus excen-
tricidades cientificas los linguistas se
consagran con insaciable curiosidad a
la observacion de los multiformes fe-
nomenos del omnipresente lenguaje:
desde su adquisicion por los infantiles
sujetos (portento al cual la costumbre
deja pasar inadvertido) hasta el estable-
cimiento de genealogias historicas que
muestran la comunidad de origen de
lenguas mutuamente incomprensibles,
pasando por multiples aspectos del
comportamiento de los hablantes en el
seno de la cultura a la que pertenecen,
de los cuales no suelen tener concien-
cia. Se comprende que para la mayoria
de las personas esto pueda parecer un
irracional despilfarro de perspicacia y
tiempo, pero no lo es en modo alguno
para el obcecado voyeur de la conducta
verbal de sus semejantes.

Tomese a titulo ilustrativo el recur-
so al vocablo «régimen» en este politi-
zado pais. Se lo emplea profusamente
en el discurso politico; es decir, el uni-
verso tematico de la politica, entendida
como practica social de la ciudadania y
como el conjunto de «discursos» pro-
ducidos por los politicos profesionales.
Asi, un connotado lider de oposicion,
al referirse al proceso de desinstitucio-

El procedimiento expansivo del significado
es uno de los TECUISOS que permiten responder

con eficacia a las exigencias siempre renovadas

de lacOMuUNicacion




nalizacion emprendido por el gobierno
nacional con tenacidad digna de mas
filantropica obsesion, dice lo siguiente:

— Frente a este desmantelamiento
[del aparato del Estado]... es im-
posible decir que el régimen tenga
intencion alguna de rectificacion.

Poco después enumera las acciones
que considera necesarias para paliar las
ingentes necesidades de la poblacion ve-
nezolana, una de las cuales seria:

— Autorizar la ayuda humanitaria
y asumir la interlocucion directa
con paises que han comunicado
su intencién de apoyar en esta
materia, para superar los bloqueos
Impuestos por este régimen mise-
rable, porque no es otro que este
régimen el que le ha negado a los
venezolanos la asistencia que tan-
tos han ofrecido.

No hace falta demasiada agudeza
para darse cuenta de que el enunciador
carga la palabra régimen de asociaciones
negativas, para hacerla capaz de designar
a un agente inclinado a los mayores abu-
sos y crueldades. Ha podido echar mano
de términos mas precisos como dictadu-
ra y tirania, o los elegantes autocracia,
despotismo, etc. Pero ha preferido la
percutiva repeticion del originalmente
neutro régimen (piénsese en las expre-
siones régimen de libertades o democra-
tico, régimen autoritario, dictatorial...) y
artillarlo de connotaciones construidas
con rasgos semanticos propios de las pa-
labras que no ha usado.

iSe debera esto a una estrategia
deliberada, quizas explicable por su
papel prominente en el campo de la
politica? Muy probablemente no, aun-
que resulte dificil establecer cuales fi-
bras de la sensibilidad idiomatica del
comun han sido pulsadas, para que de
modo espontaneo e inconsciente el vo-
cablo en cuestion haya acogido como
parte de su nueva significacion las con-
notaciones mencionadas. En realidad,
ese efecto de sentido —alcanzado me-
diante un movimiento de proyeccion y
asimilacion sémica, valgan los termi-
nachos— aparece corrientemente en
el discurso de la oposicion politica, y
es ostensible entre quienes han adver-
sado a los gobiernos de Chavez y Ma-
duro. Prevalece, ademas, lo sugiere la
observacion informal y probablemente

lo confirmaria una sistematica, en pro-
porcion directa a la intencién critica
del discurso politico, incluso en el de
los simples ciudadanos.

El diccionario de la Real Acade-
mia de la Lengua (2015, actualizacion
2020) registra siete acepciones de «ré-
gimen», de las que solo las dos prime-
ras interesan ahora. La inicial («Sis-
tema politico por el que se rige una
nacion») se refiere de manera especi-
fica a la institucionalidad que confor-
ma el gobierno de un pais. La segunda
(«Conjunto de normas por las que se
rige una institucion, una entidad o una
actividad») evoca una gama variada de
organizaciones sociales y de practicas.

Ninguna de las definiciones refle-
ja la detraccion o el matiz critico que
la palabra ha adquirido para muchos

construccion de una teoria general del
lenguaje, a partir del estudio de una
multitud de datos concretos propor-
cionados por las diversas lenguas.

El procedimiento expansivo del
significado es uno de los recursos que
permiten responder con eficacia a las
exigencias siempre renovadas de la co-
municacion. Puesto que esas exigencias
no son finitas y estan en constante incre-
mento, se apela a la economia del signi-
ficante —que alivia la memoria— y a la
dilatacion del significado hacia los ambi-
tos que la cultura convierte en relevantes
segun las veleidosas circunstancias.

Hay, claro esta, otros procedi-
mientos cuya funcion es también in-
tervenir en el incesante movimiento
de la significacion. Al fin y al cabo las
lenguas, en tanto que concreciones

Los lingiiistas se consagran con insaciable curiosidad
a la observacion de los multiformes fenomenos

del omnipresente lenguaje

hablantes desde hace algunos anos en
Venezuela. Por ello la administracion
encabezada por Juan Guaido jamas es
llamada régimen por sus partidarios
(sino «gobierno interino», «legitimo»,
etc.). Los usufructuarios del poder
estatal le reservan, por su parte, una
pendenciera peyoracion léxica y fra-
seologica, mientras que a su propia ad-
ministracion la denominan «gobierno
constitucional». Ni los que gobiernan
—es un modus dicendi— ni los que as-
piran a hacerlo quieren encabezar un
«régimeny.

Quién sabe si el diccionario aca-
démico incorporard, en su proxima
actualizacion, la nueva acepcion con la
marca diatopica (origen geografico) de
venezolanismo. Que no la registre no
importa gran cosa; después de todo,
los hechos linguisticos no requieren
sancion académica y son en cualquier
caso anteriores a ella. ;Desaparecera
este régimen con las vueltas y revueltas
de la politica? Imposible saberlo, pues
ciertas innovaciones tienen larga vida
mientras que otras son efimeras.

Pero ha sido preciso detenerse en
el somero examen de las conductas y
actitudes linguisticas contrapuestas de
opositores y oficialistas, para poner de
relieve el fenomeno semantico impli-
cado que es —deberes civicos apar-
te— lo que interesa a los linguistas. En
altima instancia, el lingtista aspira a la

histérico-culturales de la facultad de
lenguaje, son dispositivos destinados a
la produccion de significado: son «in-
genios» semanticos gracias a los cuales
adquiere sentido la realidad en el com-
plejo proceso de apropiacion cultural.

Ese capital cometido bastaria para
hacer de la semantica el componente
tedrico axial de la lingtistica. Es una
auténtica paradoja que esto no haya
ocurrido todavia, a pesar de los notables
desarrollos contemporaneos de la cien-
cia del lenguaje y las lenguas. Pero, como
sugieren no pocos indicios, parecen ges-
tarse condiciones favorables que habrian
de conducir a su «semantizaciony.

A'lo mejor es el momento de volver
la mirada hacia algunos precedentes a los
que la fortuna, por motivos diversos, no
les fue auspiciosa. Uno de ellos es el caso
del original investigador Alfred Korzybs-
ki, quien en 1933 publico su Science and
sanity: An introduction to non-Aristotelian
systems and general semantics. Fue el mis-
mo ano en el que aparecio el celebérrimo
Language de Leonard Bloomfield, ma-
nual antisemantico donde los haya con el
que en los decenios prechomskyanos se
formo la élite lingiiistica estadounidense
y que tanto contribuyo al desinterés por
los problemas del significado, proscritos
al desacreditado ambito del mentalismo.

Probablemente Korzybski cifro
excesivas esperanzas en el papel que
las lenguas podian desempenar en la
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solucion de los conflictos entre los gru-
pos sociales, cuando atribuia a aquellos
un origen semantogénico. No obstante,
iqué duda cabe de que, al menos en
parte, los desacuerdos entre los seres
humanos radican en la incompatibi-
lidad de los significados confusos o
antagonicos asociados a un mismo sig-
nificante? Palabras como democracia,
justicia, libertad y muchas otras que
trufan el discurso politico y social, con
sus resonancias grandilocuentes, pare-
cen encaminadas a enrarecerlo en vez
de hacer de ¢l un instrumento forjador
de consensos, o sea, de regimenes...
convivenciales, eso si. Bl

VENEZUELA: 0CASO DEL
BONAPARTISMO

Luis Mata Mollejas, economista,
profesor de la Universidad Central de
Venezuela.

1 24 de junio de 2021 se celebra-

ra el bicentenario de la batalla de
Carabobo que, junto con las de Boya-
ca (1819), Pichincha (1822) y Junin y
Ayacucho (1824), consolidan la inde-
pendencia suramericana de la corona
espaiiola y sirven de base a la aspira-
cion de los militares a copar los gobier-
nos de las nuevas republicas, que se
mantuvo a lo largo del siglo XIX, con
ecos en los siglos XX y XXI.

En el caso de Venezuela, a partir
de 1999, el sector militar se asocia a la
ideologia marxista-leninista, produc-
to de la influencia de la Guerra Fria,
cuando se usa el término liberal para
distinguir la democracia occidental del
autoritarismo o bonapartismo soviéti-
co (1917-1989) y el bonapartismo chi-
no suavizado o, sin pretérito perfecto,
segun Xi Jinping, en su discurso ante el
XVIII Congreso del Partido Comunis-
ta en 2012. Tal matrimonio ha resul-
tado en un desastre para el que todos
buscan una salida tanto en lo politico
como en lo economico.

Clave politica: los partidos

;Cual ha sido el papel de los partidos
en las grandes tensiones politicas en
Suramérica durante los ultimos vein-
te anos? Politélogos contemporaneos
como Molina y Alvarez (2004), basa-
dos en la opinion de Gunther y Dia-
mond (2001) y analistas europeos, han
sostenido que, en el caso de Venezuela,

ha ocurrido un proceso de desinstitu-
cionalizacioén asociado con: 1) exceso
de personalismos, 2) fosilizacion de
ideologias (presentadas como con-
ceptos etéreos en lugar de objetivos
especificos) y 3) persistencia en bus-
car apoyo en el sector militar. Estas
circunstancias han permitido eludir el
requisito de permanencia, considerado
indispensable por Mainwaring (1995).
Asi, ha predominado la tendencia a or-
ganizarse con propositos electorales. ..
mediatizables. A esto puede afiadirse la
poca atencion prestada al cambio ma-
croeconomico ocurrido y a la abstrac-
cion tedrica correspondiente, puesta
de manifiesto por Galbraith (1991) y
Greenspan (2008), entre otros.

Todos estos elementos redundan en
una creciente apatia de los ciudadanos.
A esta apatia contribuye la abundancia
de noticias sobre eventos coyunturales
difundidos por los medios masivos de
comunicacion social, convertidos en ac-
tores relevantes al sustituir, de facto, el
liderazgo de los intermediarios politicos
entre gobierno y sociedad civil —los
partidos— que han sido incapaces de
presentar soluciones viables (economi-
camente) y factibles (politicamente). .. lo
cual ha reforzado la sobreexposicion de
los eventos coyunturales.

A esto se suma que los intereses
de la geoeconomia y la geopolitica

1. No considerar las restricciones
impuestas por el Sistema Interna-
cional de Pagos al sistema finan-
ciero nacional.

2. Despilfarrar, a partir del afio 2000,
los retornos del excedente petro-
lero en divisas, al negociar con
propositos politicos de liderazgo,
en el ambito caribefo, préstamos
a bajas tasas de interés con pago a
largo plazo.

3. Disminuir la operatividad de la
banca privada y la actividad bur-
satil, al no asegurar la liquidez
necesaria para el trafico comercial
al menudeo, lo que afecta a la ma-
yoria sustantiva de la poblacion.

4. Dar valor mitologico a los éxitos
de la OPEP, cuya historia muestra
su acoplamiento a los intereses
coyunturales de Estados Unidos
(Yergin, 2012) que, como impor-
tador, tiene intereses encontrados
con los exportadores. El dilema se
resuelve con la llamada circula-
cion de los excedentes, elemento
clave de la tenaza dolar-petroleo.

La politica vigente impide esta-
blecer las opciones preferenciales en-
tre los rendimientos y costos de las
opciones de inversion, habida cuenta
de las elevadas tasas de interés admi-
nistradas por el Banco Central y de las

Si en Venezuela no se enfrentan adecuadamente los puntos
neuralgicos politicos asociados al autoritarismo ideologizado que
destruyo el progreso econémico alcanzado hasta 1998, no parece
posible enfrentar los retos econémicos del presente y los del futuro

mundial se mezclan en el juego coti-
diano de la lucha politica venezolana,
lo que aumenta la incertidumbre y, por
lo tanto, intensifica el momento de
crisis percibido por la sociedad. Por
supuesto, la tension aumenta en la cer-
cania de los procesos electorales.

Clave economica:

el bienestar nacional

Las condiciones de hiperinflacion, des-
empleo y tensiones politicas existentes
en Venezuela obedecen a la ineficacia
de la politica economica gubernamen-
tal durante el lapso 1999-2020, que
ha impedido el crecimiento del capital
economico y el normal funcionamien-
to de la dindmica laboral. En cuanto a
la dinamica del capital, los elementos
mas negativos han sido:
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restricciones a la disponibilidad de las
divisas necesarias para la renovacion
de equipos.

Con respecto a la dinamica del
trabajo la alienacion de los trabaja-
dores se asocia con la distribucion de
migajas mediante los llamados progra-
mas de asistencia social y los gastos en
subsidios, que disminuyen la inversion
reproductiva publica. Ademas, la ri-
gidez de la relacion partido-sindicato
deteriora los salarios. De alli que la li-
bertad para el manejo 6ptimo del capi-
tal econémico se complementa con el
reconocimiento de la autonomia de los
sindicatos, sin intromision de los cri-
terios ideologicos autoritarios usados
por el cenaculo gubernamental, ela-
borados siempre sobre circunstancias
econdmicas del pasado.




Sino se enfrentan adecuadamente
los puntos neuralgicos politicos aso-
ciados al autoritarismo ideologizado
que destruyo el progreso econéomico
alcanzado hasta 1998, no parece posi-
ble enfrentar los retos economicos del
presente y los del futuro. Para superar
ese escollo es necesario facilitar las
conversaciones entre todos los actores
sociales, lo que no sera posible si no
se cambia el régimen presidencialista
que, via las ideologias bonapartistas
y leninistas, cae en falacias de com-
posicion que llevan a la esquizofrenia
(Chavez) y en la subsecuente pérdida
del bien comun en el marco de una pa-
ranoia gubernamental (Maduro). Los
venezolanos se han convertido en una
poblacién «mas esclava que lo eran
los hebreos, mas sujeta que los persas,
mas dispersa que los atenienses» (Ma-
quiavelo, 1970: 159). Gl
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CONTRA LA IMPUNIDAD

Maria Gabriela Mata Carnevali,
profesora del Area de Relaciones
Internacionales y Globales, Universidad
Central de Venezuela / @mariagab2016

oces acreditadas —como las de

la Mision Internacional Indepen-
diente sobre Venezuela, la Oficina de
la Alta Comisionada de las Naciones
Unidas para los Derechos Humanos y
la Organizacion de Estados America-
nos— vienen advirtiendo, con un tono
cada vez mas apremiante, sobre los
crimenes de lesa humanidad ocurridos
en el pais. La idea es que cesen; pero,
sobre todo, que no queden impunes.
Es hora ya de que la Corte Penal Inter-
nacional (CPI) se pronuncie.

«Tras afios de presiones contra el
régimen de Nicoldas Maduro, sin que

este haya disminuido su vocacion re-
presora, la Corte Penal Internacional
puede ayudar a una salida sin impuni-
dad al drama venezolano» (Diamanti y
otros, 2020). Todos esperan que la CPI
anuncie sin mas retrasos la apertura
de una investigacion contra Venezue-

acceso, existian motivos razonables
para creer que en Venezuela se habian
cometido crimenes de lesa humanidad
identificados en el estatuto de Roma;
entre ellos, la encarcelacion u otra
privacion grave de la libertad fisica,
tortura, violacion u otras formas de

Voces acreditadas vienen advirtiendo sobre los crimenes de lesa
humanidad cometidos por el gobierno en Venezuela. La idea

es que cesen; pero, sobre todo, que no queden impunes. Karim Khan,
el nuevo fiscal de la Corte Penal Internacional, tiene la palabra

la, en examen preliminar desde febre-
ro de 2018. Recientemente, un grupo
de expertos de la OEA, integrado por
Manuel Ventura Robles (Costa Rica),
Santiago Canton (Argentina) e Irwin
Cotler (Canada), dejo claro que demo-
rar este paso «seria inapropiado y sélo
produciria mayores danos al pueblo
venezolano» (El Universo, 2021).

La CPI es un tribunal de ultima
instancia para el enjuiciamiento de
crimenes atroces, como el genocidio,
los crimenes de guerra y los delitos de
lesa humanidad. Empez6 a funcionar
en 2003, bajo los lineamientos del Es-
tatuto de Roma, en una movida logica
después de la experiencia de los tribu-
nales ad hoc formados en la década de
los noventa para tratar los abominables
crimenes cometidos en la antigua Yu-
goslavia y en Ruanda.

... la creacion de una jurisdiccion
penal internacional permanente,
universal y auténoma, respon-
de a la evolucion de la sociedad
internacional y de las relaciones
internacionales que tiende cada
vez mas hacia la conformacion de
una comunidad de intereses, es-
pecialmente, ante las cuestiones
de mayor trascendencia para la
humanidad, como serfan, entre
otras, la seguridad y la integridad
fisica de las personas (Rodriguez
y Guerrero, 2000: 78).

La CPI ha mostrado la importan-
cia de que haya justicia y, a medida que
proliferan las crisis de derechos humanos
asociadas con delitos internacionales,
su mandato resulta clave para burlar la
apuesta por la impunidad de los gobier-
nos autocraticos como el venezolano.

En diciembre de 2020 la Fiscalia
de la CPI comunico que, sobre la base
de la informacion a la cual ha tenido

violencia sexual y persecucion de un
grupo o colectividad con identidad
propia fundada en motivos politicos
(HRW, 2021).

La entonces fiscal, Fatou Bensou-
da, no hizo publicas estas conclusio-
nes, debido a que se encontraba en
tramite ante la Corte un recurso pre-
sentado por autoridades venezolanas,
denunciando un supuesto «trato dis-
criminatorio», que fue desestimado en
junio de 2021 por la sala de Primera
Instancia (HRW, 2021). La supuesta
discriminacion estribaria en no con-
siderar los esfuerzos realizados por el
gobierno para avanzar en materia de
derechos humanos. Al decidir si co-
rresponde llevar adelante una investi-
gacion formal, la Fiscalia debe analizar
si existen procedimientos nacionales
pertinentes sobre posibles casos que
podrian ser incluidos en una investiga-
cion de la CPI. Como explican Rodri-
guez y Guerrero (2020: 85):

La responsabilidad de investigar
y enjuiciar los crimenes objeto
de la competencia de la Corte
sigue estando en poder de los
Estados. La opinion general,
reflejada en el Estatuto, fue que
debia fortalecer y complemen-
tar, pero no reemplazar la inves-
tigacion y el enjuiciamiento por
las jurisdicciones nacionales.

Pero en Venezuela, a pesar de los
intentos del fiscal general de la Republi-
ca, Tarek William Saab, de hacer creer lo
contrario, lo cierto es que el poder judi-
cial no ha investigado como es debido los
abusos descritos. Asi se lee claramente en
aquel documento de Bensouda, reclasi-
ficado como publico el 12 de agosto, el
cual especifica que los casos potenciales
que surjan de una investigacion de la
situacion serian admisibles en términos
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Investigaciones en curso en la Corte Penal Internacional

Previa remision de los Estados partes, la ONU o, por iniciativa propia y con la autorizacion de
los jueces, la Fiscalia de la CPI realiza investigaciones reuniendo y examinando pruebas, con el
propésito de encontrar evidencia de |a inocencia o la culpabilidad de un sospechoso.

La Fiscalia solicita para esta tarea la cooperacion y la asistencia de los Estados y las
organizaciones internacionales, y también envia investigadores a las areas donde ocurrieron los
presuntos delitos para recopilar pruebas. En estos momentos hay trece investigaciones en curso:

e Uganda: crimenes de guerra y lesa humanidad en el enfrentamiento del grupo
denominado Lord’s Resistance Army y las autoridades nacionales desde julio de 2002.
*  Republica Democratica del Congo: crimenes de guerra y lesa humanidad en el conflicto

armado en 2002-2003 y 2012.

e Sudén: genocidio, crimenes de guerra y lesa humanidad en la guerra de Darfur desde julio

de 2002.

*  Republica Centroafricana: crimenes de guerra y lesa humanidad en el conflicto armado

desde julio de 2002.

*  Kenia: crimenes de lesa humanidad en la violencia poselectoral 2007-2008.

*  Libia: crimenes de lesa humanidad cometidos en el conflicto armado desde 2011,
especialmente en las regiones de Tripoli, Bengasi y Misrata.

*  (Costa de Marfil: crimenes de lesa humanidad en la violencia poselectoral 2010-2011.

e Mali: crimenes de guerra y lesa humanidad en el norte del pais (Gao, Kidal y Timbukt).

*  (eorgia: crimenes de lesa humanidad en el conflicto internacional de 2008.

*  Burundi: crimenes de lesa humanidad cometidos por ciudadanos de Burundi dentro y
fuera del pais desde abril 2015 hasta octubre 2017.

e Bangladés-Myanmar: cualquier presunto crimen dentro de |a jurisdiccién de la Corte,
incluidos, entre otros, crimenes de lesa humanidad, como la deportacion y la persecucion
de la poblacion rohingya, cometidos al menos en parte en el territorio de Bangladés, por
un Estado parte del Estatuto de Roma, o en el territorio de cualquier otro Estado parte.

e  Afganistan: crimenes de guerra y lesa humanidad en el conflicto armado internacional

desde 2017.

*  Palestina: crimenes de guerra y lesa humanidad desde 2014 ocurridos en territorio
palestino, incluidos Jerusalén Oriental, Gaza y Cisjordania.

de «inaccion» del Estado venezolano
(Ocando y Nuriez, 2021).

¢Entonces? Simple. No se aplica el
principio de complementariedad, por-
que en Venezuela la impunidad de las
violaciones de derechos humanos es la
norma (HRW, 2021). ;Hasta cuando?
El nuevo fiscal, Karim Khan, tiene la
palabra.

Si se anuncia la apertura de una
investigacion, como se espera, podran
emitirse desde el primer dia las llamadas
ordenes de comparecencia u ordenes de
detencion contra los potenciales culpa-
bles. Tales ordenes permiten asegurar
la aparicion del imputado en el juicio y
requieren para su cumplimiento la coo-
peracion de los Estados integrantes del
Estatuto de Roma. Corresponde a todos
estar muy atentos y presionar para que el
proceso siga su curso, sin mayores dila-
ciones, porque ningun dialogo, por mas
necesario que sea, debe robar la esperan-
za de justicia. Bl

REFERENCIAS

Diamanti, R., Vivas, L. y Davila, G. (2020, 9 de octu-
bre). Hacer justicia en Venezuela: Una oportu-
nidad que la fiscala Fatou Bensouda no debe
perder. The New York Times. https//www.
nytimes.com/es/2020/10/09/espanol/opinion/
venezuela-corte-penal-internacional-maduro.
html

El Universo (2021, 2 de agosto). Expertos de la OEA
piden a la Corte Penal Internacional que abra
investigacion a Venezuela. https://www.eluni-
verso.com/noticias/internacional/oea-pide-a-
la-corte-penal-internacional-que-abra-inves-
tigacion-a-venezuela-nota/#:~:text=Este %20
lunes%20un%20grupo%20de,se%20encuen-
tra%20en%20examen%20preliminar.

HRW (2021, 21 de julio). Venezuela, la Corte
Penal Internacional y la impunidad. Hu-
man Rights Watch. https:/wwwhrw.org/es/
news/2021/07/21/venezuela-la-corte-penal-
internacional-y-la-impunidad

Ocando, G. y Nuitez, A. (2021, 12 de agosto). Do-
cumento de la CPI sienta las bases para inves-
tigar crimenes en Venezuela. Voz de América.
https://www.vozdeamerica.com/venezuela/
documento-de-la-cpi-sienta-bases-investigar-
crimenes-en-venezuela

Rodriguez, V. y Guerrero, J. N. (2000). Contribucion
al estudio de la competencia de la Corte Pe-
nal y su ejercicio. Derecho Penal y Criminologia,
21(69), 77-114. httpsi/revistas.uexternado.
edu.co/index.php/derpen/article/view/1114

DEBATES IESA e Volumen XXVI ¢ Nimero 3 e JULIO-SEPTIEMBRE 2021

LOS DILEMAS DE UN MUNDO
ENDEUDADO

Carlos Hernandez Delfino,
vicepresidente del IESA.

a deuda global (la suma de la deuda

de gobiernos, empresas y personas
en el mundo) alcanzo 288,7 billones
de dolares a finales del primer trimes-
tre de 2021; esto es, 30 billones (12
por ciento) por encima del cierre de
2019, cuando comenzo a globalizarse
la covid-19, de acuerdo con el Insti-
tuto de Finanzas Internacionales (IIF,
por sus siglas en inglés). Tal endeuda-
miento respondio a las necesidades de
financiamiento de gobiernos y particu-
lares para atenuar las consecuencias de
la recesion causada por la pandemia.

En el caso de las economias emer-
gentes la deuda aumenté en 11,6 billo-
nes de dolares entre el primer trimestre
de 2020 y el primer trimestre de 2021,
mientras que en las economias indus-
trializadas el incremento fue de 17,4
billones. A escala global, la deuda au-
mento6 en 29 billones de dolares (11,2
por ciento) (Gibbs, 2021). También se
incremento la razon deuda a producto
interno bruto (PIB), pero mas por el
aumento de la deuda que por la reduc-
cion del PIB.

En 2021 se han desacelerado las
emisiones de bonos después del sig-
nificativo crecimiento de la deuda
durante 2020. En el primer trimestre
de 2021 el saldo de la deuda mun-
dial disminuy6 cerca de 1,7 billones
de dolares, la primera reduccion en
dos arios. Esa disminucion se debio al
menor endeudamiento de las econo-
mias mas maduras; por su parte, en las
economias emergentes se aprecia un
aumento relativamente marginal que
situo su deuda en cerca de 86 billones
de dolares. Ese moderado crecimiento
de la deuda puede explicarse por el re-
ducido apetito de riesgo asociado a las
economias emergentes y, en el caso de
la deuda publica, por la mayor presion
fiscal que supone la carga del servicio
de la deuda en economias deprimidas.

Economias en recuperacion
pospandemia

La significativa reduccion de la activi-
dad econoémica global ocurrida con la
pandemia explica en parte que la razon
deuda a PIB haya aumentado a la cifra
récord de 360 por ciento en el primer




Relacion deuda a producto interno bruto (%)

Economias industrializadas
Economias emergentes
Mundo

21,1 309,6 319
187,2 2119 24,1
226,2 256,2 30,0

Nota: se us6 la paridad de poder adquisitivo (PPP) para realizar las conversiones de monedas al
dolar. Cifras del cuarto trimestre de 2019 y del cuarto trimestre de 2020 de los paises que reportan

estadisticas al Banco de Pagos Internacionales.

Fuente: Bank for International Settlements: «Total credit to the non-financial sector (core debt)».

(https://stats.bis.org/statx/srs/table/f1.1).

trimestre de 2021. La generalidad de
las expectativas y de las proyecciones
coinciden en una recuperacion global
para 2021, apuntalada por 1) el soste-
nimiento de las politicas fiscales y mo-
netarias prevalecientes en cierto ntime-
ro de paises (entre ellas el paquete de
estimulos en Estados Unidos por 1,9
billones de dolares, aprobado en mar-
z0), 2) el avance de los programas de
vacunacion que discurre con marcadas
diferencias entre paises, 3) la recupera-
cion del comercio, 4) la mayor laxitud
relativa en las medidas de contencion
aplicadas y 5) el mayor grado de adap-
tacion a esas medidas.

El intercambio comercial de mer-
cancias comenzo a crecer en el tercer
trimestre de 2020 en las mayores eco-
nomias del mundo agrupadas en el
G20: Alemania, Arabia Saudi, Argen-
tina, Australia, Brasil, Canada, China,
Corea del Sur, Estados Unidos, Fran-
cia, India, Indonesia, Italia, Japon,
México, Reino Unido, Rusia, Sudafri-
ca, Turquia y la Union Europea. Asi,
durante el primer trimestre de 2021
el incremento con respecto al cuarto
trimestre del afio anterior (ajustado
estacionalmente), tanto de las importa-
ciones como de las exportaciones, fue
algo superior a ocho por ciento. Los
flujos comerciales de mercancias para
este grupo de paises, en el primer tri-
mestre del afio, son los mayores desde
2007 (OECD, 2021).

El Fondo Monetario Internacional
(FMID) y otras fuentes calculan el cre-
cimiento global de la economia para
2021 entre cinco y seis por ciento.
Pero es necesario advertir acerca de la
precaucion que rodea esas cifras, en
cuenta de los siguientes factores: 1)
el impacto de la proliferacion de otras
variantes del virus de la covid-19, 2)

la mayor o menor expansion geogra-
fica de los programas de vacunacion,
3) los cuellos de botella en las cadenas
de produccion, 4) los precios de las
materias primas y 5) la evolucion de
los mercados financieros. A mediados
de agosto de 2021 el precio del crudo
WTI fue 68,2 dolares por barril, luego
de haber alcanzado en julio 75,3 (un
aumento superior a 83 por ciento en
doce meses y 22 por ciento desde fi-
nales de marzo de 2021). Sin embar-
go, fuentes especializadas identifican
signos de debilidad en la demanda de
petroleo, asociados a los nuevos bro-
tes de la covid-19 y al incremento de
los inventarios de crudo en Estados
Unidos. Los precios de las materias

hasta 3,6 por ciento en promedio para
el cuarto trimestre de 2019 (U.S. Bu-
reau of Labor Statistics, 2021).

No puede dejar de anotarse la
tendencia que se percibe hoy hacia
procesos productivos y conductas so-
ciales que mitiguen la contaminacién
ambiental (como la mayor eficiencia
energética), al igual que un acelerado
desarrollo tecnologico, marcadamente
en la esfera digital, que ha estimulado
a ese sector de la economia global, a
tal punto que se identifican brechas de
oferta en el mercado de microchips.

El crecimiento econémico espera-
do no sera en modo alguno uniforme
entre paises ni entre sectores. Algunos
paises igualaran o superaran la activi-
dad previa a la pandemia, pero otros
no, y esas desigualdades anaden caute-
la a las proyecciones globales.

Aun cuando la desaceleracion del
ritmo de crecimiento de la deuda y la
recuperacion economica global reduz-
can la razon deuda a PIB global para
2021, las magnitudes del endeuda-
miento son elevadas. En el conjunto
heterogéneo de las economias, en par-
ticular las emergentes, seran visibles
las tensiones que surjan del contraste
entre ingresos reducidos y el gran ser-
vicio de la deuda. La relacion entre el
servicio de intereses de la deuda y el
PIB (al igual que esas erogaciones con

La generalidad de las expectativas y de las proyecciones
coinciden en una recuperacion global para 2021

primas diferentes del petréleo también
han crecido trimestralmente: 9,7 por
ciento en el primer trimestre de 2021 y
10 por ciento en el segundo trimestre
(IME, 2021; OPEC, 2021).

El mercado laboral de Estados
Unidos refleja la recuperacion de la
economia, con una reduccion de la
tasa de desempleo a 6,7 por ciento en
diciembre de 2020 (desde 14,8 por
ciento en abril de 2020) y a 5,2 por
ciento en agosto de 2021, muy inferior
a las tasas registradas al final del lap-
so recesivo de febrero a abril de 2020,
pero por encima de las tasas prepande-
mia e incluso elevadas a la luz de los
objetivos de la Reserva Federal (FED).
Con anterioridad a la pandemia, la tasa
de desempleo en Estados Unidos se re-
dujo continuamente, desde el maximo
de 10 por ciento alcanzado en prome-
dio para el cuarto trimestre de 2009

respecto a los ingresos fiscales) conti-
nuard creciendo en el conjunto de las
economias emergentes, segun el IIE
con escaso margen para ajustes que
permitan aumentar los ingresos tri-
butarios debido a la caida del ingreso.
En estas economias, a pesar de la ate-
nuacion del ritmo de crecimiento de la
deuda en el primer trimestre de 2021,
la relacion de deuda publica a PIB au-
mentd de 52 a 60 por ciento desde el
cuarto trimestre de 2019.

Riesgos e incertidumbre

Un cambio de las condiciones de la
economia mundial que complique el
desenvolvimiento econémico de pai-
ses muy endeudados, como seria el
caso de un aumento de las tasas de in-
terés en respuesta a la inflacion, podria
producir disrupciones internas en los
paises, y también a escala global. No-
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tese el incremento de las tasas de inte-
rés de largo plazo en Estados Unidos,
Europa y Japon. En Estados Unidos, la
tasa de los bonos del Tesoro a diez afios
ha aumentado, con altibajos, de 0,93
por ciento a comienzos de ano hasta
1,30 por ciento a fines de agosto. De
hecho, en los meses de marzo a mayo
ese indicador alcanzo valores mayores,
posiblemente en respuesta a la apro-
bacion de la ley de estimulos fiscales
de marzo de 2021. Vocerias oficiales
han indicado la posibilidad de que a
finales de afo comience a reducirse el
programa expansivo aplicado por la
FED, dada la recuperacion de la eco-
nomia estadounidense (Powell, 2021;
Smith, 2021).

Con respecto a la estructura ins-
titucional de la deuda global, 71 por
ciento corresponde a familias y em-
presas (financieras y no financieras),
mientras que el resto (29 por ciento)
es deuda publica. Un incremento de
la morosidad de hogares y empresas
crearia tensiones de solvencia en las
instituciones financieras (notese el re-
ciente ajuste aplicado por la FED a los
requisitos de capital de grandes bancos
de Estados Unidos), mientras que los
apremios de las naciones muy endeu-
dadas perturbarian los mercados de
capital y harian necesaria la reestruc-
turacion de las deudas soberanas. Esto
no implica la presuncion de una crisis
inminente, pero si configura un cuadro
de fragilidades que merece dedicada
atencion.

El crecimiento de los precios de los
activos en tiempos de pandemia pudie-
ra ser un factor de alerta, si fuese el caso
que, como muestra la anatomia de las
crisis financieras (Kindleberger, 2000),
luego de un incremento repentino y
sustancial de la liquidez, que da origen
a una fase de auge en el que se incre-
menta el valor de mercado de los acti-

Estructura institucional de la deuda global (porcentajes)

Mercados Mercados
maduros emergentes

Deuda privada

Deuda publica

68,8 76,6
31,2 234

Fuente: Bank for International Settlements: «Total credit to the non-financial sector (core debt)».

(https://stats.bis.org/statx/srs/table/f1.1).

vos, sobrevienen el decaimiento de la
demanda por esos activos, la estabiliza-
cion de sus precios, la mayor preferen-
cia por liquidez, la depresion financiera
y la crisis. Si se mantienen condiciones
predecibles en las politicas y en los mer-
cados, sustentadas en una recuperacion
economica sostenible, podria esperarse
una atenuacion del riesgo de una nueva
crisis financiera.

La inflacion se acelera pero es po-
sible que a escala global se mantenga
en torno a valores moderados, aun
cuando los aumentos de los precios
del petroleo y otras materias primas
condicionen alzas en los precios al
consumidor y algin grado de volati-
lidad. Esto, segtn el FMI, no deberia
alterar el patron atenuado de inflacion
previsto para la mayoria de los paises.
Sin embargo, aun cuando la inflacion
no sea un problema que en la actuali-
dad reclame acciones concretas desde
el punto de vista de las politicas fisca-
les y monetarias, el crecimiento de los
precios ha repuntado tanto en Estados
Unidos como en la Union Europea, al
igual que en algunas economias emer-
gentes; de alli que sea evidente su ex-
plicita consideracion en la agenda de
temas prioritarios del momento.

Asi, el indice de precios al consu-
midor en Estados Unidos ha aumen-
tado continuamente desde diciembre
de 2020 (U.S. Bureau of Labor Statis-

DEBATES IESA e Volumen XXVI ¢ Nimero 3 e JULIO-SEPTIEMBRE 2021

tics, 2021). En los doce meses de julio
de 2020 a julio de 2021, la inflacion
fue de 5,4 por ciento, por encima de
la meta establecida por la FED (2 por
ciento anual para el IPC en promedio
sobre el largo plazo) y la mayor desde
julio de 2008. Si se excluyen los pre-
cios de los alimentos y la energia, la
variacion de precios en el mismo lapso
fue de 4,3 por ciento, la mayor regis-
trada para esta categoria desde junio
de 1992. Es de notar el incremento
de 23,8 por ciento de los precios de la
energia como componente del IPC. El
alza del precio de las viviendas en Es-
tados Unidos en los cuatro trimestres
que concluyen en el segundo de 2021
hasido 12,1 por ciento, lo que permite
anticipar incrementos en los alquileres
que no se han revelado aun en las ci-
fras oficiales (FRED, 2021).

En Estados Unidos esta acele-
racion inflacionaria responde a la re-
cuperacion de la demanda frente a
una oferta que enfrenta limitaciones
temporales por la existencia de rigi-
deces en las cadenas productivas y en
el mercado laboral, asi como también
al cambio en la estructura del consu-
mo con mayor ponderacion en bienes
(particularmente durables) y menor en
servicios debido a las restricciones im-
puestas por la pandemia. En la Union
Europea, el IPC refleja un incremento
ciertamente moderado pero continuo

Las autoridades fiscales y monetarias de los
paises afectados se encontraran frente a la disyuntiva
de sostener en algtin grado los estimulos o aplicar

medides AN ACION ARIAS drasticas




de los precios desde finales de 2020.
El indice armonizado de precios al
consumidor de la Unién Europea cre-
ci6 3,0 por ciento en los doce meses
que finalizaron en agosto de 2021, su-
perior a la meta de 2 por ciento esta-
blecida por el Banco Central Europeo
(Eurostat, 2021).

Un panorama que aconseja cautela

El endeudamiento de familias, empre-
sas y gobiernos ha aumentado conside-
rablemente, no obstante la atenuacion

jen una adecuacion de sus politicas; o
en el caso de ocurrir una alta inflacién
en un lapso mas prolongado de lo que
seria tolerable para la FED.

Por ello el Comité Federal de Mer-
cado Abierto (FOMC, por sus siglas en
inglés) mantiene un seguimiento es-
tricto y cercano de los mercados y de
las expectativas inflacionarias. Sus ins-
trumentos seguiran siendo la tasa de
fondos federales, mantenida en cerca
de cero (actualmente 0,08 por ciento),
y la compra de titulos del Tesoro en el

La politica monetaria del BCE no excluye la consideracion de
condiciones que favorezcan la recuperacion de la economia y del
empleo, con tasas de inflacion superiores a su meta de mediano plazo

observada en lo que va de 2021 y el
mayor crecimiento economico, que
podria resultar en una moderacion de
larazon deuda a PIB. Frente a un recru-
decimiento persistente de la inflacion,
las autoridades fiscales y monetarias
de los paises afectados se encontra-
ran frente a la disyuntiva de sostener
en algtn grado los estimulos que han
permitido contrarrestar el impacto de-
presor de la pandemia —con el riesgo
de mayor inflacion—, o aplicar me-
didas antiinflacionarias drasticas que,
entre otras consecuencias, elevarian el
costo del dinero y comprometerian el
ritmo de recuperacion econémica: un
cuadro propicio para perturbaciones
financieras y una inminente crisis de
deuda (Roubini, 2021).

Este ultimo no parece ser el es-
cenario dominante, al menos a corto
plazo, en las economias avanzadas: la
FED reconoce la existencia de vulnera-
bilidades internas y no rehtye expre-
sar su preocupacion por el incremento
de los precios, pero aprecia que mas
bien esas vulnerabilidades han cedido
y que el repunte inflacionario es tem-
poral. Notese que la tasa de inflacion
en 2020, para el mismo lapso de doce
meses indicado antes, fue solo 1% y
que en julio de 2021 no se acelero la
inflacion. Precisamente por el caracter
temporal que se atribuye al repunte
inflacionario reciente, la programacion
monetaria de la FED se mantendria
por algunos meses, hasta tanto el mer-
cado laboral alcance la maxima ocupa-
cion y la tasa de inflacion se mantenga
ligeramente sobre dos por ciento con
una perspectiva de largo plazo; o cuan-
do condiciones sobrevenidas aconse-

mercado abierto. Es factible que una
reversion de la politica aplicada hasta
ahora, de ser el caso, no sea sorpresiva
y siga un patron de gradualidad que re-
duzca la probabilidad de disrupciones
significativas.

El Banco Central Europeo ejecuta
su politica monetaria en funcion del
mandato de estabilidad de precios al
que debe sujetarse, pero advierte sobre
la simetria de los peligros que trae la
inflacion, pero también la deflacion.
De alli se desprende la existencia de
cierta tolerancia ante las fluctuaciones
de la inflacién en torno a su meta de
mediano plazo de dos por ciento, con
base en el criterio de que esa meta no
debe ser vista como un techo. Es decir,
la politica monetaria del BCE no ex-
cluye la consideracion de condiciones
que favorezcan la recuperacion de la
economia y del empleo, con tasas de
inflacion superiores a su meta de me-
diano plazo.

Habria de esperar, vista la expe-
riencia de las crisis financieras mas
recientes, que las autoridades mo-
netarias y los gobiernos de los paises
—especialmente los que ejercen in-
fluencias globales con sus politicas—,
mantengan una cuidadosa vigilancia
de la dinamica pospandemia. Si las
crisis financieras que han aquejado a
la humanidad han dejado alguna ense-
nianza —desde aquella ocasionada por
la especulacion con los bulbos de tuli-
péan en Holanda en el siglo XVII hasta
la crisis global de 2007-2009, que co-
menzo en el mercado inmobiliario de
alto riesgo en Estados Unidos— debe-
ria ser posible evitar un nuevo episodio
critico con dimensiones globales en el

futuro inmediato, mas alla de que den-
tro de las fronteras de algunas naciones
esas crisis resulten, en buena medida,
de sus propias realidades. I
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ultos y legos —en considerable nu-

mero a lo largo de la historia— se
han mostrado inconformes con la ap-
titud comunicativa del lenguaje; o sea,
de las lenguas que hablan. Esta insa-
tisfaccion es obvia en el topico de que
«no hay palabras» para expresar deter-
minada idea o sentimiento; también
en las reiteradas criticas de fil6sofos y
cientificos a la inexactitud congénita
de las lenguas naturales, que las haria
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impropias para la ciencia y la reflexion
sistematica. A despecho de estas cri-
ticas, las sociedades humanas sacan
constante provecho de una propiedad
caracteristica de las lenguas: procuran
extender la capacidad de significacion
del sistema de signos para tomar pose-
sion de nuevos mundos, reales o ima-
ginarios, en un proceso de incesante
apropiacion referencial que hace pali-
decer las capacidades de conquista del
mas avasallador de los imperios.

Un imperio ensancha sus limites al
ejercer un dominio de pocos a expensas
de muchos; mientras que la lengua, en
la persona colectiva de sus innumerables
hablantes, asiste a su propia dilatacion
cuando distribuye entre ellos en forma
equitativa —al menos potencialmente—
los frutos de su movimiento. De alli que
tal vez resulte una mejor imagen —mas
poética y menos onerosa— la de equi-
parar la distensibilidad de la lengua con
la expansion del universo, dicho sea con
prudencia para no incomodar a los astro-
fisicos. Ciertamente, el universo lingtiis-
tico esta como el cosmos en permanente
expansion, sin que sea posible adivinarle
confines precisos. Pero, ;qué quiere de-
cir esto en realidad?

Los sistemas lingtisticos son con-
juntos finitos de entidades y reglas. En
todos sus niveles estructurales se en-
cuentra esta finitud mensurable. Los fo-
nemas, por ejemplo, que se realizan en
el hablar concreto pueden enumerarse
exhaustivamente, del mismo modo que
se dejan contabilizar las unidades mor-
fologicas y sintacticas, si bien bastantes
mas numerosas. Incluso el 1éxico, cons-
tituido por millares de palabras, admi-
te una cuantificacion razonablemente
completa. Andlogamente, puede inven-
tariarse el conjunto de reglas que pre-
side la combinatoria funcional de las
unidades de aquellas estructuras.

Pero la productividad de estos
sistemas no es finita. ;Cuantos enun-
ciados nuevos, nunca antes proferi-
dos, se emiten a diario? ;Y qué decir
de la capacidad de comprension de
quienes los oyen por primera vez en
el curso de las interacciones verbales
cotidianas? Un lingtista descollante
en la primera mitad del siglo pasado,
hoy indebidamente olvidado, el danés
Louis Hjelmslev, expresaba esta idea
con limpida elocuencia al afirmar que
el quid de la ciencia del lenguaje y las
lenguas es reducir las clases abiertas a
clases cerradas.

Esta propiedad caracteristica de
los seres humanos, y solo de ellos, es
asombrosa. La semantica es la ciencia
de este asombro. Constituye la rama de
la teoria lingtiistica general que aspira a
proporcionar un modelo explicito de la
capacidad innata de homo loquens para
transmitir significacion codificada en
el sistema de la lengua, asi como nueva
significacion producida durante el in-
tercambio comunicativo con sus congé-
neres, y para interpretar correctamente
la que estos ponen a su disposicion. No
existe, sin embargo, una teoria semanti-
ca de universal aceptacion.

Hay unas cuantas propuestas teori-
cas de alcance diverso que, coincidien-
do parcialmente, difieren en muchos
respectos. Tal fragmentacion es, previsi-
blemente, consecuencia de la comple-
jidad de los procesos de significacion.
Pese a tal complejidad, esos procesos
ocurren ordinariamente en el uso de
la lengua, y los hablantes no necesitan
ser linguiistas para ponerlos en accion,
asi como tampoco requieren cono-
cimientos profesionales de fisiologia
para respirar.

Pero es hora de hacer una precision.
Si el sistema linguistico es un conjunto
finito de medios relativamente estable,
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considerado en un determinado momen-
to de su existencia (principio de sincro-
nia), ;qué es lo que se expande continua
e incesantemente? El universo semantico,
el espacio de la significacion.

La lengua es un dispositivo destina-
do a producir significado; y la comuni-
cacion, un intercambio de significados
entre los hablantes. Empero, a dife-
rencia de lo que ocurre con muchos
recursos naturales, el semantico es
inagotable en condiciones sociocultu-
rales viables.

Cuando se observa lo que hacen
los hablantes —la actuacion linguisti-
ca— es posible describir los mecanis-
mos operativos que intervienen en la
movilizacion del material semantico.
Una parte de este se encuentra almace-
nada en el sistema (por ejemplo, en el
léxico, aunque no solo en ¢él); otra par-
te brota del intercambio y lo alimen-
ta con innovaciones que requieren de
los interlocutores la puesta en practica
de destrezas creativas e interpretativas
especificas. Como es de suponer, ta-
les dotes forman parte del arsenal de
competencias de que disponen todos
los hablantes normales.

En la dimensién macroscopica los
problemas de la teoria semantica plantean
grandes dificultades de conceptualizacion
y sistematizacion. Por el contrario, las
microsemanticas descriptivas (los va-
rios enfoques que componen el paisaje
fragmentado mencionado lineas atras)
aportan un gran volumen de datos in-
teresantes. Los industriosos lingistas
suelen ocuparse de estos y dejan aque-
llos problemas de telon de fondo, con
la expectativa de que el vaivén de unos
a otros conduzca a una solucion teori-
ca general aceptable para la comunidad
cientifica.

En tiempos recientes ha surgido
en Venezuela, y tal vez en otros lugares

A diferencia de lo que ocurre con muchos
IeCursoS naturales, el semantico es inagotable
en condiciones SOcioculturales viables




del dominio hispanohablante, un in-
cordioso empleo del verbo «colocar»,
hoy en boga a expensas de «poner»,
«echar» y otros. Asi, se dice que los
ciudadanos padecen interminables co-
las para «colocarse» la vacuna contra
el coronavirus (esto es, «ponérsela»
o sencillamente «vacunarse»). Y hay
muchos que con la misma resignada
paciencia soportan las que deben ha-
cer en las estaciones de servicio para
«colocar» (poner, echar, cargar...) ga-
solina. ;Se justifica ese «colocacionis-
mo» impropio que deja descolocadas
palabras mas precisas y no fatigadas
por el uso general?

Parecido protagonismo ha ad-
quirido «soportar». Su boga actual
esta acarreando, en crecientes capas
de hablantes, el abandono de voca-
blos indispensables para hacer mas
especifico o matizado el pensamiento
que se desea comunicar. Entretanto,
este intrusivo «soportar» sustrae de
aquellos los componentes de signifi-
cado con los que invade sus ambitos
designativos. A menudo se oye decir
que tal denuncia se «soporta» en soli-
da evidencia o que un tramite requiere
ser «soportado» por estos o aquellos
recaudos. En ambos casos habria sido
perfectamente licito y conforme al uso
vigente emplear los verbos basar(se),
sustentar(se), sostener(se), descansar,
fundamentar y varios otros. Correla-
tivamente, el sustantivo soporte susti-
tuye a recaudo, anexo o adjunto: Me
rechazaron el curriculum porque no
tenia los «soportes».

Tan insoportable como el anterior
es el fenomeno del mismo tipo que
se produjo hace ya varios afios, prac-
ticamente entre los hispanoparlantes
de las dos orillas continentales, con el
verbo «generar». Teniendo una exten-
sion relativamente reducida (avecinda-
da a las de engendrar, concebir, etc.)
comenzo a ganar terreno perteneciente
a otros verbos a los que terminé por
desplazar de sus contextos habituales,
sin aportar la especializacion semanti-
ca de aquellos (causar, producir, ob-
tener, provocar, acarrear, etc.), que se
hicieron infrecuentes, sobre todo en el
habla coloquial e informal. Con arro-
gante ubicuidad, el flamante «generar»
ha campado a sus anchas desde en-
tonces en detrimento de la expresion
matizada en lo conceptual y elegante
en la expresion material, sin que se le
atisben signos de cansancio.

Los factores que estimulan estos
procesos de transferencia de rasgos
semanticos del plano del contenido
de una palabra al de otra son variados
y no siempre de facil determinacion.
Producen (acarrean, provocan, traen
como consecuencia... y hasta pudieran
generar) una impresion de empobre-
cimiento en la expresion, como si el
hablante abrumado por una disponi-
bilidad léxica abundante (y necesaria
para el matiz preciso o el giro sugesti-
vo) renunciase a ella y prefiriese la co-
modidad de un vocablo tnico, pero de
recortadas aptitudes para la agudeza,
la exquisitez o la gracia.

Se podrian hacer consideraciones
relativas al principio de economia con
arreglo al cual funcionan los sistemas,
o0 a los factores subjetivos o mentales
que intervienen en los procesos lin-
gliisticos (Saussure afirmaba en su
Curso de lingtiistica general que esta
ciencia formaba parte de la psicologia

general admiracion. Tan «verdugo» es
el arpista llanero sin rival entre sus pa-
res, como el tenorio que aventaja a sus
colegas en éxitos galantes; el delantero
que mas goles anota, como el arque-
1o que no deja entrar ningun balon; el
estudiante cum laude y el comerciante
prospero cuando la crisis econémica
causa la quiebra de sus competidores;
y asi sucesivamente.

Claro que en los diferentes re-
gistros del sistema (informal, culto,
vulgar, técnico...) hay términos que
denotan habilidad suprema, calidad
excepcional, virtuosismo. Se agrupan,
como otras unidades integrantes del
vocabulario, en conjuntos o campos
léxicos que se renuevan de continuo,
incorporando términos y condenan-
do a otros a una segundona margina-
lidad o a la extincion por desuso. No
es por consiguiente el hecho mismo
de su aparicion lo que confiere inte-
rés al nuevo significado de «verdugo»,

Las sociedades humanas sacan constante provecho
de una propiedad caracteristica de las lenguas: procuran extender
la capacidad de significacion del sistema de signos para tomar

posesion de nuevos mundos

social y mas recientemente Chomsky
ha insistido en que el estudio del len-
guaje se inscribe en el vasto programa
de investigacion de la mente humana).
Pero basta con constatar la existencia
de esas dindmicas microsemanticas
producidas en determinadas regiones
del léxico, y conjeturar que sobre ellas
actuan fuerzas de orden sociocultural
—ya contingentes, ya de relativa du-
racion y profundidad— manifiestas en
actitudes valorativas asumidas por los
hablantes de forma mas o menos in-
consciente.

En alguna que otra ocasion el
proposito estimativo resulta patente,
aunque la causa de que el juicio se
produzca, cualquiera que sea su valor,
exija una atenta busqueda en el con-
texto sociocultural. Tal es el caso de la
palabra «verdugo» en el habla popular
actual del venezolano. Incorpord en
anos recientes el significado de perso-
na poseedora en maximo grado de una
habilidad, conocimiento o competen-
cia especifica. Cualquiera que estuvie-
ra adornado de un atributo gracias al
cual sobresaliera en su medio (clase,
grupo, categoria...) se convertia en un
«verdugo» y se granjeaba por lo tanto

sino la positiva valoracion social que
lo sustenta. Ha tenido lugar un ver-
dadero cambio meliorativo, gracias al
cual la acepcion comun con su lugu-
bre connotacion —Verdugo: «Encar-
gado de ejecutar una pena de muerte o
los castigos corporales dictados por la
justicia», define el diccionario acadé-
mico— convive, al menos en el discur-
so coloquial del espanol de Venezuela,
con la que sirve para atribuir excelen-
cia suma.

Este clemente «verdugo» no ajus-
ticia materialmente a sus victimas,
sino que las condena a una inferiori-
dad relativa al elevar a determinado
individuo hasta la cumbre de la peri-
cia maxima. Lo cual por implicacion
equivale a una muerte figurada, como
cuando se dice —metafora mediante
mas complementos hiperbdlico y eufe-
mistico— que en tal o cual desempeno
no hay contrincantes para Fulano: no
se le salva nadie, no tienen vida, los
raspa, se los come, los deja frios, no le
ven luz, etc.

Medios finitos y significacion in-
conmensurable. Asi esta hecho el ex-
pansivo universo semantico del homo
loquens. F
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BITCOIN:
¢UN ACTIVO UNICO
EN SU GENERO?

La rapida apreciacion de los criptoactivos, el bombardeo informativo sobre
las nuevas monedas y las opiniones opuestas de empresarios y académicos
han confundido a muchos agentes en los mercados financieros. La pregunta
es si el bitcdin constituye una clase legitima de activos y, por lo tanto,
merece desempefiar un papel importante en una cartera de inversion.

José Miguel Farias y Miguel Angel Pérez

CUANDO ESCUCHAN SOBRE BITCOIN POR PRIMERA VEZ, 1as personas

tienden a formarse una opinion incluso sin entender cabalmente el tema. Hay tanto ruido que es facil ha-
cerse una idea desinformada sobre qué es y como funciona. El bitcéin ha experimentado un crecimiento
exponencial desde su invencion en 2008. Actualmente, su valor de mercado alcanza los 921.000 millones
de dolares y en enero de 2021 se calculaba que habia mas de setenta millones de propietarios de este crip-
toactivo (Crypto.com, 2021). Son cada vez mas los actores institucionales que ofrecen servicios basados en
bitcoines, lo que ha despertado interés en el circulo de inversionistas de gran patrimonio.

Este rapido crecimiento ha producido inquietud entre las autoridades fiscales y monetarias, debido al
reto que podria significar un sistema monetario descentralizado. Segiin han adelantado algunos portavoces
oficiales, una «moneda» que no se maneje de forma centralizada podria limitar significativamente el alcan-
ce de las politicas publicas y hacer mas dificil la recaudacion de impuestos (Cox, 2021). Asimismo, existe
preocupacion sobre el financiamiento de actividades ilicitas con este mecanismo, por la naturaleza anoénima
del bitcoin.

A pesar de estos riesgos, el bitcoin ha sido beneficioso para los ciudadanos de paises con inestabilidad
economica; especificamente, los paises que sufren inflacion elevada. El hecho de que pueda negociarse
digitalmente y adquirirse facilmente ofrece a las personas un mecanismo de proteccion para su poder de
compra. Quiza por eso el volumen de transacciones, ajustado por el producto interno bruto (PIB), de paises
como Venezuela y Nigeria sea significativo (Nguyen, 2020).

Es muy temprano para predecir el futuro del bitcéin. Pero, debido a la atencion que despierta, es im-
portante conocer sus caracteristicas e identificar los riesgos intrinsecos de un activo que lo adoptan cada vez
mas distintos actores del ambito econémico.

José Miguel Farfas, asesor de Inversion y director de MasValor Casa de Bolsa / @Jmfariasu.
Miguel Angel Pérez, supervisor de Transacciones de Fivenca Asset Management / @Miguelpbravo

DEBATES IESA e Volumen XXVI ¢ Nimero 3 e JULIO-SEPTIEMBRE 2021



¢Como aparecio el bitcoin?
A lo largo de la historia, los seres humanos se han relacio-
nado para llevar a cabo diversas actividades e intercambiar
bienes y servicios. Al principio, las transacciones se lleva-
ban a cabo a mediante un trueque en el cual las personas
intercambiaban directamente un bien por otro. Ahora bien,
surgia el problema de la «doble coincidencia de deseos», que
hacia sumamente ineficiente este proceso transaccional.
Con el tiempo surgieron bienes destinados a servir
como medios de intercambio, que tenian en comun las cua-
lidades de unidad de cuenta, reserva de valor y medio de

Bitcdin: ;un activo tnico en su género?  TEMA CENTRAL

intercambio. Entre estos se destacaban el oro y la plata, pero
también las conchas marinas, algunos tipos de piedras y la
sal (Ammous, 2018). El éxito de estos bienes dependia no
solo de las cualidades mencionadas sino también de la difi-
cultad para incrementar la oferta. Aquellos bienes cuya ofer-
ta podia crecer rdpidamente perdian facilmente valor y eran
desechados como medios de intercambio.

En un proceso de ensayo y error, que muchas veces ter-
minoé en guerras o crisis financieras, se impuso el paradig-
ma monetario actual: dinero regulado por Estados que tiene
algin grado de soporte en reservas de oro y divisas de sus

CORRE, QUE VIENEN LOS CRIPTOBANCOS 1 Carlos Jaramillo, director académico del [ESA

La banca en la sombra ofrece servicios similares a los de la banca comercial, pero no capta
recursos del pablico. Su auge mas reciente ha sido producto del crecimiento del sector

de las criptomonedas. Todavia no existe un marco regulatorio que se ocupe de ella.

Por el bien de los consumidores, esta ambigiiedad se debe resolver sin afectar el desarrollo

de un sistema de pagos digital emergente.

Hay un principio basico en la regulacion de negocios: si dos compafiias ofrecen servicios similares deben estar sometidas a las mismas reglas de
juego. En la préctica, algunas organizaciones se cuelan entre los vacios legales existentes y crean empresas que compiten con las reguladas, pero
con una estructura de costos mas liviana y sujetas a menos restricciones, lo que produce una competencia desleal y focos de fragilidad propios de

instituciones mal capitalizadas.

Un ejemplo de este arbitraje regulatorio es el de los llamados bancos en la sombra (shadow banks), que ofrecen servicios similares a los de
los bancos comerciales. Pero, como no captan recursos del piblico mediante depdsitos a la vista, cuentas corrientes y cuentas de ahorro, no se les

considera bancos y por lo tanto no se les trata como tales.

La ola mas reciente de proliferacion de bancos en la sombra ha sido producto del crecimiento del sector de las criptomonedas, representado
por los llamados criptobancos. Por medio de estos agentes es posible obtener tarjetas de crédito, colocar criptomonedas a plazos (que no son
técnicamente depositos bancarios) y obtener préstamos en délares usando como garantias los criptodepdsitos. Los clientes institucionales pueden

pedir criptomonedas prestadas para utilizarlas en operaciones especulativas.

Estas «nuevas instituciones bancarias» no son organizaciones reguladas y, por lo tanto, a los criptodepdsitos de sus clientes no los cubre algin
fondo de garantias de depésitos. Los criptobancos no tienen que colocar depésitos en los bancos centrales (encaje bancario). Tampoco tienen la
obligacion de cumplir requisitos de apalancamiento financiero (proporcion de activos a patrimonio).

Los préstamos solicitados que usan criptoactivos como garantias pueden liquidarse, a discrecién del intermediario financiero, si hay una subita
caida del valor de las criptomonedas de referencia. Por supuesto, siempre existe la posibilidad de que los ciberpiratas del mundo virtual (hackers)

hagan de las suyas en cualquier momento.

La tecnologia detras de muchas operaciones de estos criptobancos se apoya en algoritmos que se ejecutan con la minima presencia de
individuos. Esto, en teoria, la hace invulnerable a errores humanos; pero también fragil frente a eventos de extrema volatilidad, cuando los algoritmos

producen respuestas que tienden a potenciar una situacion cadtica.

El nuevo director de la Comision Nacional de Valores de Estados Unidos, Gary Gensler, ha armado un equipo multidisciplinario para vigilar las
criptomonedas y otros activos digitales. La idea es que este grupo de trabajo elabore una propuesta de regulacion para presentarla al Congreso de

Estados Unidos en 2022.

La regulacion sera compleja, porque dentro de la categoria de criptobancos se encuentra una amplia gama de modelos de negocios. En ella
aparecen desde los que tratan de crear versiones digitales de los bancos comerciales tradicionales hasta los que usan la tecnologia de cadenas de
bloques para realizar intermediacion financiera; es decir, prestar y pedir prestado, sin la participacion de seres humanos.

Muchas preguntas surgen alrededor de estos modelos de negocios. Por ejemplo, ;como enfrentar una corrida bancaria si los depositantes de
un criptobanco pierden confianza en esa institucion? Para complicar ain m4s |a situacion hay una gran presion internacional para que los bancos
centrales llenen, con la emision de monedas digitales, algunos espacios que hoy cubren las criptomonedas, y que funcionan como tierras de nadie.

Los promotores de las tecnologias de bloques aspiran a reducir costos transaccionales y errores humanos por medio de sus servicios. Pero obvian
el hecho de que cuando desaparecen los intermediarios financieros tradicionales no todo es beneficio. Aparecen nuevos riesgos sistémicos que los

reguladores tienen el deber de medir y controlar.

Con la emision de monedas digitales se espera que los bancos centrales emitan instrumentos que gocen del soporte del que carecen las
criptomonedas; pero, a cambio, los tenedores de estos activos pierden el anonimato que tanto aprecian. Esas monedas podrian hacer mucho mas
rapido y econdmico el sistema de pagos entre usuarios ubicados dentro y fuera de fronteras nacionales; pero, en la medida en que existan decenas de
monedas digitales emitidas por los bancos centrales de varios paises, también se requerira coordinacion interinstitucional.

La digitalizacion de los medios de pagos es un proceso indetenible. Pretender que los actores privados, mediante distintos modelos de negocios,
privaticen totalmente la actividad es una ingenuidad. Los actores pueden crear riesgos sistémicos que no pueden controlar, y es alli donde las

instituciones reguladoras tienen un papel que cumplir.
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bancos centrales. Queda entonces a merced de las autori-
dades monetarias y fiscales la oferta de dinero que existe en
la economia. Los paises que mantienen una disciplina fiscal
y monetaria acorde con la demanda de dinero logran tener
monedas mas estables y solidas (Ammous, 2018).

La ultima gran crisis financiera ocurrié en 2008 y aca-
rre6 pérdidas considerables en el PIB mundial. En el caso de

Aunque el bitcéin pueda revolucionar todo
el futuro sistema monetario, eso no implica
que hoy deba formar parte de una cartera
de inversion

Estados Unidos, el desempleo aument6 2,9 por ciento en ese
ano y se ubico en 6,9 por ciento (Borbely, 2009). Muchas
personas perdieron sus hogares y varios de los bancos mas
importantes se declararon en bancarrota y pidieron ayuda
del gobierno. Este acontecimiento repercutio en el mundo
y cre6 desconfianza en el sistema financiero global. Ese ano
coincide con el nacimiento del bitcoin.

La idea detras del bitcoin

El bitcoin se cre6 con la funcion de servir como dinero elec-
trénico, para hacer pagos entre personas sin necesidad de
una tercera parte. Mediante un proceso de verificacion des-
centralizado, todas las operaciones en bitcoin forman parte
de una cadena de bloques que representan el histoérico con-
table de transacciones (Nakamoto, 2008).

Estos bloques contienen informacion sobre el monto y
el momento de la transaccion, el remitente y el receptor. Esta
informacion es completamente publica. Para que un bloque
se anada al historico de transacciones, la comunidad debe
aprobarlo, mediante la solucion de un problema computa-
cional complejo. Como incentivo, cada problema resuel-
to crea un pago en bitcoin. En esto consiste la mineria del
bitcoin y es una parte vital del proceso de verificacion de
transacciones.

El bitcoin esta configurado para tener una oferta limi-
tada: solo se pueden producir 21 millones de bitcoines y la
tasa de rendimiento de la mineria se contrae cincuenta por
ciento cada cuatro anos. En este sentido, el bitcoin presenta
varios rasgos distintivos: es escaso, su creacion es dificil y la
cadena de transacciones es totalmente auditable y publica
(Ammous, 2018).

Implicaciones economicas del bitcoin

El sistema monetario actual esta basado en un modelo tran-
saccional de confianza. Los ciudadanos confian en que las
autoridades gubernamentales haran lo necesario para man-
tener un valor apropiado de su moneda. El bitcéin, por su
parte, se basa en un modelo de prueba criptografica: el siste-
ma se autorregula sin necesidad de una entidad centralizada
(Nakamoto, 2008).

Entre los argumentos que esbozan los defensores del
bitcoin como sustituto del dinero gubernamental esta el de la
incapacidad de las autoridades para mantener sus promesas
alo largo del tiempo. Pero existen interrogantes con respecto
a la aplicabilidad del bitcoin.

Una de las propuestas de valor del bitcéin es que no hay
entidad centralizada que regule su cantidad en circulacion, lo
cual libera a los ciudadanos de gobiernos irresponsables. Sin
embargo, no esté claro como podria usarse este instrumento
ante una fase recesiva del ciclo econémico y si su volatilidad

pudiera magnificar eventos adversos. Los bancos centrales, a
pesar de sus deficiencias, han funcionado como mecanismos
poderosos ante recesiones econémicas.

Un sistema basado en la confianza es positivo cuando
las instituciones son fuertes. Por eso los paises con gobiernos
responsables tienen monedas mas estables. Esa confianza se
transmite a la economia y significa calidad de vida para los
ciudadanos. El bitcoin se basa, ademas de su tecnologia, en
la creencia de que va a convertirse en el proximo medio de
cambio. Sin embargo, para hacer realidad esta creencia, es
necesario que instituciones confiables apoyen la iniciativa y
actualmente no hay consenso institucional sobre la viabili-
dad del bitcoin (Krugman, 2018).

Tampoco esta claro como puede fiscalizarse de forma
eficiente. Debido a su naturaleza anénima existen preocupacio-
nes sobre el uso del bitcoin para lavado de capitales y finan-
ciamiento del terrorismo. Sin embargo, las casas de cambio
mas grandes del mundo colaboran con las autoridades para
crear un ambiente regulatorio sano. Segin un reporte pu-
blicado por Chainalysis, el dinero utilizado para financiar
actividades ilicitas representa dos por ciento de las transfe-
rencias en criptomonedas (Grauer y Updegrave, 2021).

También se ha criticado el consumo energético de la
mineria del bitcoin y si esa energia proviene de fuentes no-
civas para el ambiente. Hasta ahora se calcula que el consu-
mo eléctrico anual de la mineria de bitcoin es equivalente al
de Suecia. Sin embargo, se ha hecho particularmente dificil
precisar si esa energia proviene de fuentes no renovables. De
haber una transicion o incremento del uso del bitcéin es im-
portante que su proceso de creacion sea sustentable. Este de-
bate se lleva a cabo dentro de la comunidad del bitcoin, para
disminuir la huella ambiental de la mineria (Carter, 2021).

El bitcoin tiene unos prospectos prometedores, pero
debe resolver muchas dudas para ser considerado unanime-
mente una reserva de valor estable. Estos problemas son so-
lucionables y atn mas con las capacidades tecnologicas de la
actualidad. Sin embargo, el tiempo se encargara de confirmar
la viabilidad del bitcoin en los afios por venir.

Financieramente hablando, ;como debe ser tomado

en cuenta el bitcoin?

Una consideracion importante con respecto a los criptoac-
tivos es como encajan en una cartera de inversion. En los
ultimos anos, las carteras se han desequilibrado a medida
que los bajos rendimientos de los bonos proporcionan me-
nos «amortiguamiento» contra las caidas de la renta variable
y aumenta el riesgo de inflacion (Goldman Sachs, 2021a).
Esto ha provocado una intensa busqueda de «diversificado-
res» que puedan ayudar a atenuar las crisis que puedan venir
a corto o mediano plazo. Pero, para anadir valor, un activo
debe ofrecer, entre otras cosas, una atractiva relacion riesgo/
beneficio, bajas correlaciones con otros activos o, preferible-
mente, ambas cosas.

Indudablemente el mundo atraviesa un cambio de pa-
radigma. La tecnologia subyacente a las cadenas de bloques
del bitcoin es revolucionaria y compleja. Pero, al existir una
innovacion tan incesante, también hay una cantidad signifi-
cativa de desinformacion y muchos especialistas del sector
tienen opiniones contradictorias.

Tanto defensores como detractores suelen confundir el
papel del criptoactivo con el de la cadena de bloques, lo que
hace dificil separar el ruido de las verdaderas seriales. El rui-
do oculta la importante pregunta de como contribuye la tec-
nologia de cadena de bloques a crear valor, y si en realidad lo
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hace, y qué funcion cumple la unidad monetaria dentro del
ecosistema. Aunque el bitcoin pueda revolucionar todo el fu-
turo sistema monetario, eso no implica que hoy deba formar
parte de una cartera de inversion (Goldman Sachs, 2021b).

¢{Como funcionaria bitcoin en una cartera de inversion?
Una pequena exposicion a bitcéin en una cartera 60/40 es-
tandar en el mercado estadounidense habria mejorado sus-
tancialmente los rendimientos ajustados por riesgo desde
2014, aun cuando las carteras equilibradas obtuvieron bue-
nos resultados por si solas. La mejora de los resultados se
debe a la mayor rentabilidad ajustada al riesgo del bitcdin
en comparacion con el indice S&P 500 y los bonos esta-
dounidenses a diez anos, a pesar de una volatilidad mucho
mayor, asi como a las ventajas de diversificacion derivadas de
las correlaciones relativamente bajas entre el bitcoin y otros
activos. Sin embargo, la mayor contribucion del bitcéin al
rendimiento de la cartera fue el resultado de repuntes aisla-
dos en 2017, 2019 y el afo pasado.

Entre las causas del incremento de precio se encuentran
las reducciones de las recompensas mineras (halvings) que
ocurren cada cuatro anos, la aceptacion del modelo «exis-
tencia-flujo» (stock to flow), cuya idea subyacente es que si
aumenta la escasez de bitcoin también lo hara su precio, y el
impulso que recibio la mayoria de los instrumentos financie-
ros a raiz de las politicas monetarias aplicadas para paliar la
crisis del covid-19. Anecdoticamente, desde 2014 el acervo
de bitcoines se ha reducido durante las caidas de la renta
variable, como en 2015, 2018 y el primer trimestre de 2020.

Si se toma como referencia una asignacion del cinco por
ciento en una cartera 60/40 (sesenta por ciento de acciones y
cuarenta por ciento de bonos) el bitcoin impulsé aproxima-
damente el veinte por ciento de la volatilidad de la cartera,
mientras que los bonos estadounidenses a diez afnos apor-
taron solamente un dos por ciento. Esta es, probablemente,
una exposicion al riesgo demasiado concentrada para una
cartera institucional con diferentes activos, y una volatilidad
elevada también limita las asignaciones potenciales de los in-
versionistas que emplean estrategias de paridad de riesgo o
que se proponen un riesgo especifico para la cartera.

iCuales son los criterios para considerar que un activo es
invertible?

Un activo se considera invertible cuando cumple al menos
tres (mas de la mitad) de estos cinco criterios:

1. Producir un flujo de caja constante sobre una base con-
tractual, como los bonos.

2. Reportar ganancias mediante la exposicion al crecimien-
to econémico, como las acciones.

3. Proporcionar beneficios de diversificacion consistentes
a una cartera.

4.  Amortiguar el efecto pernicioso de la volatilidad.

5. Proporcionar pruebas fiables de cobertura ante la infla-
cion (o la deflacion) como una reserva de valor.

El mero hecho de ser un activo, aunque sea muy util, no lo
convierte en una inversion viable para una cartera de inver-
sion. Es necesario considerar algunas especificaciones:

*  Flujo de caja constante: el bitcoin no genera contrac-
tualmente un flujo de efectivo constante como un bono.
Aunque pueden obtener un rendimiento cuando se uti-
lizan para apostar en un proceso de validacion de tran-

LA PARADOJA DE LAS FINANZAS
DESCENTRALIZADAS
Carlos Jaramillo, director académico del [ESA.

Las finanzas descentralizadas permiten reproducir
servicios financieros existentes mediante criptomonedas y
cadenas de bloques para reducir la presencia y los costos
de intermediarios. Pero también producen nuevas formas
de riesgos que deben conocerse y controlarse.

En junio de 2021 Nick Cartery Linda Jeng publicaron un articulo en la Social
Science Research Network, titulado «DeFi protocol risk: The paradox of DeFi»,
de lectura obligatoria para todos los interesados en obtener un entendimiento
basico de lo que se conoce como finanzas descentralizadas.

Cartery Jeng definen las finanzas descentralizadas (DeFi, por sus
siglas en inglés) como una serie de plataformas y protocolos que pretenden
reproducir servicios financieros existentes, mediante criptomonedas y cadenas
de bloques, para reducir la presencia y los costos de intermediarios. Esta
definicion se refiere a la creacion de procesos disruptivos que permiten eliminar
a los intermediarios financieros tradicionales, gracias al uso de contratos mas
baratos, seguros y rapidos que los vigentes actualmente.

Los llamados «contratos inteligentes» —Ia manifestacion cotidiana
de las finanzas actualizadas— pueden manejar una gran variedad de
actividades que incluyen procesos de votacion en las asambleas de accionistas
de empresas de oferta piblica, operaciones bursatiles, plataformas para
el otorgamiento de créditos y levantamiento de fondos para la ejecucion de
proyectos, entre otras. Estos contratos tienen en comun la interaccion de dos
partes mediante procesos automatizados y sin presencia de terceros que
fiscalicen la ejecucion de las transacciones.

El desplazamiento de los intermediarios financieros tradicionales trae
consigo beneficios, pero también nuevos tipos de riesgos, inherentes a la
tecnologia de blogues. Entre tales riesgos, Carter y Jeng identifican cinco
principales: 1) la interconexion con el sistema financiero tradicional, 2) el uso
de las cadenas de bloques, 3) la vulnerabilidad de los contratos inteligentes,
4) riesgos regulatorios y de gobierno, y 5) la escalabilidad de los retos de los
nuevos procesos de intermediacion.

Estos riesgos tienen sus homélogos en el mundo de la intermediacion
financiera tradicional: riesgos de crédito, liquidez, contraparte, mercado y
operaciones. Las analogfas que se puedan establecer entre ambas familias de
riesgos ayudan a entender cémo las operaciones en las plataformas de DeFi
pueden afectar la estabilidad del mundo financiero convencional tanto como la
del descentralizado.

Al intentar minimizar la presencia de personas y automatizar las
actividades propias de la intermediacion financiera mediante las DeFiy
los contratos inteligentes, los riesgos se potencian. El futuro de las DeFi
dependera, en buena medida, de su compatibilidad con los mecanismos de
intermediacion tradicionales y de su adaptacion a las leyes y regulaciones
existentes.

Es paraddjico que a medida que se extiende el uso de las DeFi mayor sea
su dependencia del sistema financiero tradicional. Esta conexion no es solo
una fuente de riesgo, sino también un canal de transmisién de riesgo entre
ambos sistemas. Un ejemplo de esta dependencia se aprecia en la industria
de las criptomonedas, donde se requiere que los bancos comerciales participen
en las transacciones en las cuales una de las partes necesita pagar o recibir
efectivo.

En la medida en que las DeFi crecen, y se vuelven parte del entramado
financiero convencional, los encargados de formular politicas publicas y los
representantes de la industria financiera necesitan conocer las consecuencias
politicas y econémicas de estos tipos de riesgos, para elaborar regulaciones
y sistemas de control interno de las instituciones financieras que ayuden a
preservar la estabilidad del sistema financiero en su globalidad.

Toda innovacidn trae consigo su cuota de creacion de valor, pero también
el germen de su destruccion, que puede ser controlado.
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sacciones (proof-of-stake), este rendimiento no es una
obligacion contractual.

*  Ganancias: a diferencia de las acciones, el bitcoin no ge-
nera beneficios ligados al crecimiento econémico. Por
lo tanto, no hay razon econémica para una trayectoria
ascendente de los precios. Por ejemplo, las empresas del
S&P 500, en conjunto, tienen una trayectoria de precios
al alza a largo plazo, porque el crecimiento global posi-
tivo les permite generar beneficios crecientes. No exis-
te un paralelismo de este crecimiento de los beneficios
para los criptoactivos.

*  Beneficios de la diversificacion: independientemente
de la serie de datos utilizada, actualmente no hay un
beneficio de diversificacion por anadir criptoactivos a
una cartera. Aunque muchos analistas han afirmado la
existencia de algunos beneficios de diversificacion debi-
do al aumento del precio del bitcoin desde su creacion
en 2009, esta razon no es suficiente. Otros han senalado
la baja correlacion del bitcoin con el S&P 500. Recien-
temente, la correlacion ha oscilado entre -0,26 y 0,51,
con una media de 0,05. La baja correlacion por si sola
no justifica una asignacion, si no va acompariada de un
perfil de riesgo/beneficio atractivo. Muchos activos no
estan correlacionados, pero no son viables a efectos de
inversion.

*  Amortiguar la volatilidad: incluso si se utiliza el grado
de volatilidad posterior a 2014, y se desechan los pri-
meros anos que fueron muy volatiles para el bitcoin, se
encontraria un valor cercano al 68 por ciento. Un valor
tan elevado en variabilidad de precios podria ser dificil
de asimilar para un perfil de inversién con aversion al
riesgo.

e Cubrir la inflacion o la deflacion como reserva de valor:
la historia de bitcdin es limitada, por lo que no existen
pruebas de que sea una cobertura fiable contra la infla-
cion o la deflacion.

¢Es bitcoin una reserva de valor?

De acuerdo con Saifedean Ammous (2018), por primera
vez la humanidad tiene un instrumento cuya oferta es es-
trictamente limitada. Independientemente del numero de
usuarios de la red y de cuan avanzados sean los equipos em-
pleados para su produccion, solo pueden existir 21 millones
de bitcoines. No hay posibilidad técnica de incrementar la
oferta para hacer frente al aumento de la demanda. De haber
mas gente interesada en bitcéin, la tnica manera de respon-
der a la demanda consiste en la revalorizacion de la oferta
existente. Dado que un bitcoin es divisible en 100 millones
de satoshis, hay margen de sobra para el crecimiento del bit-
coin mediante el uso de unidades cada vez menores a medi-
da que aumenta su valor. Esto crea un nuevo tipo de activo
muy apropiado para que desempertie la funcion de reserva
de valor.

Mikhail Sprogis y Jeff Curie, confirman que uno de los
principales argumentos a favor del bitcoin como reserva de
valor es su limitada oferta (Goldman Sachs, 2021b). Pero
aseveran que es la demanda, no la escasez, la que impulsa el
éxito de las reservas de valor. La oferta de oro ha crecido a
casi dos por ciento anual durante siglos, y ha seguido siendo
una reserva de valor aceptada. Muchos elementos escasos,
como el osmio, no son reservas de valor. De hecho, una ofer-
ta fija y limitada corre el riesgo de aumentar la volatilidad de
los precios al incentivar el acaparamiento y obligar a los nue-
vos compradores a superar la oferta de los actuales poseedo-

res, lo que puede crear burbujas financieras. Ambos especia-
listas afirman que mas importante que una oferta limitada
para preservar el valor es tener un bajo riesgo de aumento
espectacular e impredecible de la nueva oferta.

Michael Novogratz, presidente de Galaxy Digital Hol-
dings, afirma que el bitcoin es una forma muy conveniente
de almacenar valor (Goldman Sachs, 2021b). Para Novo-
gratz, una de las principales razones por las que las personas
se han entusiasmado con el bitcéin es la preocupacion de
que el desequilibrio insostenible en politica monetaria y fis-

Con el bitcdin, por primera vez la humanidad
tiene un instrumento cuya oferta
es estrictamente limitada

cal acabe por desencadenar una espiral inflacionaria. Por lo
tanto, la razon principal por la que todo el mundo se metio
en el bitcoin es la misma para meterse en el oro: el contexto
actual esta hecho a la medida para ello.

Nouriel Roubini, desde el otro lado de la moneda, expli-
ca que el bitcoin ni siquiera es una cobertura fiable para los
eventos de riesgo, mucho menos para las crisis de inflacion
(Goldman Sachs, 2021b). De hecho, afirma, es muy proci-
clico. Roubini ha tomado como base que durante el pico de
la covid-19 a principios de 2020, las acciones estadouniden-
ses cayeron alrededor del 35 por ciento, pero el bitcdin se
desplom¢ alrededor del 50 por ciento. Para Roubini, parece
evidente que, durante tiempos dificiles, el bitcoin puede no
actuar de la manera esperada. Existe una amplia variedad
de activos que han mostrado una buena cobertura contra la
inflacion durante décadas, como las materias primas, el oro
y los valores del tesoro protegidos contra la inflacion. Rou-
bini no contradice la idea de que los déficits monetizados
puedan llevar eventualmente a una mayor inflacion. Pero no
recomendaria el bitcoin u otros criptoactivos para protegerse
de este riesgo.

¢Qué dicen los datos desde una perspectiva financiera?
Los datos provistos por la unidad de inversion de Goldman
Sachs (2021a) sugieren que la prima de riesgo de bitcdin
es de 1,9 por ciento anual, con una incertidumbre amplia
(un rango de error estandar entre -35,2 por ciento y 39,1
por ciento) y una volatilidad de 93 por ciento. Estos datos
implican un exceso de rentabilidad por unidad de riesgo de
0,02. Este analisis permite deducir que la prima de riesgo de
bitcoin no es estadisticamente diferente de cero. Esto tam-
bién permitiria concluir que las caracteristicas de riesgo y
rentabilidad de bitcoin no apoyan una asignacion del activo
dentro de una cartera de inversion.

De hecho, para asignarle estratégicamente el uno por
ciento de una cartera de riesgo moderado, el bitcoin tiene
que ofrecer una rentabilidad esperada de 165 por ciento
anual a largo plazo. Una asignacion del dos por ciento re-
quiere una rentabilidad superior al 350 por ciento anual.
Desde enero de 2014, bitcoin ha proporcionado una rentabi-
lidad anualizada de 69 por ciento, muy lejos de lo necesario
para justificar una asignacion.

Algunos especialistas que consideran el bitcéin una re-
serva de valor recomiendan asignar al bitcoin entre uno y
dos por ciento de una cartera de inversion, para protegerse
de una mayor inflacion derivada de las politicas monetarias
acomodaticias que se aplican en practicamente todos los
paises del mundo (Goldman Sachs, 2021b). Sin embargo,
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incluso si se materializara una alta inflacion sostenida, el ar-
gumento de que el bitcoin es una reserva de valor podria
tener dos deficiencias:

1. La «juventud» del bitcoin no aporta datos para afirmar
que es una reserva de valor 6ptima durante periodos de
alta inflacion. Si bien el desemperio de su precio mues-
tra que lo ha sido hasta ahora, eso no significa que lo
sera por siempre. Hace falta valorar su desempenio du-
rante un ciclo econémico completo para llegar a prue-
bas mas contundentes.

2. la frecuencia y la magnitud de las caidas de los pre-
cios son muy elevadas para proporcionar la tranquili-
dad que deberia ofrecer una reserva de valor. Pero la
volatilidad no contradice enteramente el argumento de
reserva de valor. Mas atn si se considera que, durante
los ultimos afios, la variabilidad de los precios del bit-
coin se ha contraido a medida que su aceptacion y su
uso se generaliza, por lo que paulatinamente una mayor
cantidad de agentes en el mercado toleran la volatilidad
del instrumento.

Indudablemente, una reserva de valor consistente y fiable no
deberia tener frecuentes y grandes caidas de precios. Como
se ha experimentado en los tltimos anos, el bitcoin ha tenido
caidas mas significativas (en sus doce anos de existencia) que
las de las acciones estadounidenses desde 1928 y el oro desde
1972 en la era posterior a Bretton Woods. Esto no desestima
que se convierta en una reserva de valor en el futuro, dado
que parece cumplir las condiciones intrinsecas, pero cabria
esperar a ver como funciona verdaderamente en distintos es-
cenarios econémicos que realmente lo pongan a prueba.

El futuro
No cabe duda de que el bitcoin es una invencion significati-
va que puede proporcionar nuevas soluciones a muchos pro-
blemas del sistema monetario y econdmico actual (Ajiboye y
otros, 2019). En poco mas de diez anos de existencia, el bit-
coin ha alcanzado un grado significativo de liquidez a escala
mundial, y posibilitado pagos con costos muy inferiores a los
de las transferencias internacionales. Con esto no se pretende
argumentar que el bitcoin sustituira al mercado de transfe-
rencias de dinero, sino simplemente sefialar su potencial por
lo que respecta a la liquidez internacional (Ammous, 2018).
Desde el punto de vista meramente financiero, con un
veinte por ciento de deuda mundial que ofrece rendimientos
negativos, la barrera para que el bitcoin pueda competir con
los bonos ha disminuido. Para evaluar los beneficios futuros
de tener bitcoines en una cartera, los inversionistas necesitan
analizar al detalle los vinculos entre el bitcoin y los fundamen-
tos macroeconémicos a lo largo de un ciclo. Aunque todavia es
demasiado pronto para asegurarlo, los inversionistas empiezan

Bitcdin: ;un activo tnico en su género?  TEMA CENTRAL

a tratar al bitcoin como una cobertura contra el debilitamiento
monetario, similar al oro o a los activos reales en general.

Al considerar el valor a largo plazo, los determinantes
de precios y la naturaleza descentralizada del bitcoin, su va-
lor deberfa aumentar naturalmente, a medida que mas per-
sonas lo usen. A diferencia de los tulipanes o las acciones
«puntocomy, el valor del bitcoin se ha recuperado y tendido
al alza repetidamente, después de cada caida importante del
mercado, a medida que mas personas e instituciones en todo
el mundo lo adquieren.

En el futuro inmediato, dado que aun es incipiente su
adopcion, el bitcoin ofrece una opcion rentable para la gente
que necesita sortear las restricciones de la administracion en
el sector bancario, asi como para que sea posible guardar ri-
queza en una reserva de valor liquida no sujeta a la inflacion.
Pero, mas alla de su practicidad para fungir como reserva de
valor o activo financiero, bitcéin es un dinero programable
sobre el cual se pueden construir muchos otros servicios.
Este es un concepto completamente nuevo y solo empiezan
a vislumbrarse sus posibilidades (Ptrizker, 2019). bl
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BOLIVAR DIGITAL:

NECESARIO, PERO INSUFICIENTE

Urbi Garay

La reconversion monetaria deberia venir acompafiada de un programa econémico
de estabilizacion, que acabe con la hiperinflacion. En todo caso, la reconversion es
necesaria aun si no se ejecutara ese programa.

EN MAYO DE 2021 se cumplieron 150 arios de la creacion del primer cono monetario oficial de Vene-
zuela, con la introduccion de «el venezolano» (precursor del bolivar), moneda en la que debian expresarse todas
las cuentas a partir de enero de 1872. Desde entonces, Venezuela ha tenido los siguientes conos monetarios:

Venezolano: mayo de 1871-marzo de 1879

Bolivar: marzo de 1879-diciembre de 2007

Bolivar fuerte: enero de 2008-agosto de 2018

Bolivar soberano: septiembre de 2018-septiembre de 2021
Bolivar digital: anunciado para el 1° de octubre de 2021

Al

Antes de la creacion del venezolano en 1871 no existia una moneda venezolana, con la excepcion de algunas
monedas de cobre. Circulaban las monedas de Gran Bretania, Francia, Espana, Pera, Chile, México, Colom-
bia, Argentina, Brasil, Bolivia, Estados Unidos, Italia y Alemania. Las conversiones de precios entre tantas
monedas eran un dolor de cabeza (Pino, 2019).

El nuevo cono monetario se cre6 con la Ley de Monedas del 11 de mayo de 1871, durante el gobierno
de Antonio Guzman Blanco. El venezolano se dividia en cien centavos. Hasta 1871, no habia existido en
Venezuela una moneda de curso legal creada por el gobierno y que fuera ademas respaldada por el Tesoro
Nacional. El 1° de enero de 1872 el gobierno ordené convertir las cuentas bancarias en venezolanos.

El 31 de marzo de 1879, también en tiempos de Guzman Blanco, se promulgé la Ley de Monedas y
se establecid que el bolivar («bolivar de plata») serfa la nueva unidad monetaria. Ademas, se prohibi6 la
circulacion de monedas extranjeras, que a partir de ese entonces solo se admitirian segtin su contenido del
metal fino en calidad de mercancias.

Con este decreto el sistema métrico decimal se instauré en el sistema monetario por necesidad, para
eliminar el sistema europeo que usaba la relacion de 1 kg de oro igual a 16 kg de plata. En 1886, Guzman
Blanco autorizo a explotar las inmensas reservas de oro de El Callao, para proveer oro a la Casa de Mone-
da, donde se acui6 el bolivar de oro, llamado popularmente «pachano», en alusién a su director, General
Jacinto Regino Pachano. Durante el siglo XX, el auge de la circulacion monetaria, tanto en billetes como en
acuniaciones de oro y plata, trae también un aumento de las reservas en oro, razon por la cual en la Constitu-
cion del 24 de junio de 1918 se decreté como unidad monetaria nacional el bolivar de oro (Torrealba, 2019).

Urbi Garay, profesor del [ESA.
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El bolivar circulé durante casi 129 afos. Lo reemplazo
el bolivar fuerte el 1° de enero de 2008, como parte de una
reconversion monetaria que eliminé tres ceros, ante el au-
mento de la inflacion que comenzo en Venezuela a finales de
los anos ochenta. Posteriormente, y ante el incremento cada
vez mas acelerado de la inflacion, el 20 de agosto de 2018 al
bolivar fuerte lo reemplazo el bolivar soberano (una recon-
version monetaria que eliminé cinco ceros). Finalmente, el
5 de agosto de 2021 el Banco Central de Venezuela anuncio
una nueva moneda —el bolivar digital— vigente a partir del
1° de octubre de 2021, cuando el pais esta por cumplir cua-
tro anos en hiperinflacion.

Las tres reconversiones monetarias eliminaron catorce
ceros al bolivar en apenas trece anos. Un bolivar original (vi-
gente entre 1879 y 2007) habria aumentado en 2021 hasta
cien billones (el numero cien con doce ceros), si no se le
hubiesen eliminado los catorce ceros. El récord mundial de
las reconversiones (doce ceros en una dnica reconversion)
lo tienen Alemania (en 1923) y Zimbabue (en 2009). Aho-
ra bien, Zimbabue tiene el registro de mas ceros eliminados
(25) en varias reconversiones durante la virulenta hiperinfla-
cioén que sufrio entre 2006 y 2009 (Alonso, Estrada y Gon-
zalez, 2016).

El bolivar digital

Historicamente, las reconversiones monetarias se han apli-
cado con la intencion de 1) mejorar la eficiencia del sistema
contable y financiero con el objeto de facilitar las transac-
ciones, 2) cesar un proceso inflacionario (como parte de un
programa economico integral) o 3) crear confianza interna y
externa (Alonso, Estrada y Gonzalez, 2016).

En Venezuela la inflacion fue de 130.060 por ciento en
2018, 9.586 por ciento en 2019 y 2.960 por ciento en 2020.
Ante esta acelerada pérdida del valor del bolivar era necesa-
ria una nueva reconversion monetaria. A mediados de 2021,
las cifras en bolivares son estratosféricas y ya no caben en las
calculadoras o en los sistemas informaticos. Tal es la razon
de la creacion del bolivar digital. Esta nueva reconversion
monetaria eliminara seis ceros a la moneda, de manera que
el dolar, que a mediados de agosto de 2021 se cotiza en unos
cuatro millones de bolivares, pasaria a valer cuatro bolivares
digitales. Se anuncio, ademas, que el nuevo cono monetario
contaria con una moneda metalica y con billetes de 5, 10,
20, 50 y 100.

Bolivar digital: necesario, pero insuficiente  TEMA CENTRAL

El porqué del nombre «digital» no esta claro; pareciera no
tener mayores implicaciones. Una moneda digital es cualquier
moneda (dinero digital, moneda electrénica o dinero electro-
nico) o activo similar al dinero que se almacene, administre o
intercambie primordialmente en sistemas informaticos digita-
les; siendo internet el mas importante (Al-Laham, Al-Tarawneh
y Abdallat, 2009; Bank for International Settlements, 2015). Sin
embargo, el sistema informatico digital empleado puede ser di-
ferente de internet (por ejemplo, bluetooth).

Las monedas digitales incluyen monedas virtuales, cripto-
monedas (bitcoin, por ejemplo) y monedas digitales emitidas
por bancos centrales, que seria el caso del bolivar digital. Para
que el bolivar pueda ser considerado una moneda digital de-
beria tener las siguientes caracteristicas (inherentes también a
las monedas y los billetes fisicos): acceso universal, anonima
e intercambiable sin intermediarios. Una de las ventajas de las
monedas digitales es que se elimina el costo asociado a la impre-
sion y la distribucion de billetes y monedas.

Por ahora no se vislumbra la posibilidad de dolarizacion
formal de la economia venezolana. No obstante, segin al-
gunos calculos privados, en Venezuela alrededor del setenta
por ciento de las transacciones se hacen en dolares.

La reconversion monetaria deberfa venir acomparnada de
un programa economico de estabilizacion que acabe con la hi-
perinflacion. En todo caso, aun si no se ejecutara tal programa,
que luce lejano aun, la reconversion es necesaria para cumplir
al menos el primer objetivo de facilitar las transacciones, al me-
jorar la eficiencia del sistema contable y financiero. Bl
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Una de las ventajas de las monedas digitales
es que se elimina el costo asociado a la impresion

y la distribucion de billetes y monedas
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El teletrabajo no sera para todos

Luis Ernesto Blanco

Luis Ernesto Blanco, profesor de periodismo digital en la Universidad Catolica Andrés Bello.
Jefe de redaccion del portal informativo Runrun.es

No todas las empresas ni todos los empleados tienen pensado prescindir de la oficina. Una cosa
es trabajar en la casa, cuando no hay una oficina abierta, y otra es el trabajo remoto, cuando llegue
la apertura y los riesgos de la pandemia hayan desaparecido.

espués de 500 dias en pande-

mia y de convertir la casa en

una oficina, la evaluacion del
teletrabajo obtendra respuestas dis-
pares. Mientras que unos celebran la
posibilidad de trabajar desde casa, sin
perder tiempo en traslados y asumien-
do algunas obligaciones en el hogar,
otros parecen haber alcanzado el limite
de su capacidad para soportar esta mo-
dalidad de trabajo.

Algunas organizaciones, como el
gigante del software SAP, apostaran a
la flexibilidad de los trabajadores para
decidir desde donde realizaran sus
funciones. «Queremos dar a nuestros
empleados la posibilidad de elegir»,
declara la jefa de mercadeo de SAP, Ju-
lia White, en entrevista con la agencia
de noticias Reuters. La empresa, con
sede en Walldorf, envié una comu-
nicacion a sus cerca de 100.000 em-
pleados: prometia un «lugar de trabajo
100% flexible y basado en la confian-
za COMO Norma, No como excepcion»
(Kohlmann, 2021).

Pero no todas las empresas ni todos
los empleados tienen pensado prescin-
dir de la oficina. Una cosa es trabajar en
la casa, cuando no hay una oficina abier-
ta, y otra es el trabajo remoto, cuando
llegue la apertura y los riesgos de la pan-
demia hayan desaparecido.

Volver o no a la oficina

«Aun queda por determinar el impac-
to total de la covid-19 en los mercados
laborales. Sin embargo, es probable que
las tasas de teletrabajo sigan siendo sig-
nificativamente mas altas de lo que eran
antes de la aparicion de la pandemia»,
senala la Organizacion Internacional del
Trabajo (OIT, 2020: 26). Para las em-
presas, el teletrabajo comienza a ser un
desafio. Un estudio realizado en Espana
ubica en «mas de 78% los niveles de sa-
tisfaccion por el teletrabajo y mas de la
mitad de los encuestados lo considera un
factor a considerar para permanecer en
su trabajo» (Econocom, 2021).

Romper la cultura del presencialis-
mo va a ser dificil, especialmente para los
empleadores. En los equipos directivos
«la insatisfaccion se da porque echan en

falta unos determinados niveles de pro-
ductividad y una sensaciéon de mayor
control. Son diversos los estudios que
sefialan que muchas empresas quieren
volver al pasado, al modelo de cinco dias
en la oficina, a pesar de que saben que
el teletrabajo es el futuro», afirma Carlos
Pérez-Herce, gerente nacional de Econo-
com Espania (El Economista, 2021).

No siempre las organizaciones
estan dispuestas a lidiar con la nece-
sidad de compartir los recursos huma-
nos con tareas domeésticas. En Espana,
«una de cada cinco mujeres con hijos,
el 22%, ha renunciado durante este
ano de pandemia a todo o parte de su
trabajo para cuidar de sus hijos duran-
te las cuarentenas preventivas por el
coronavirus» (Franco, 2021).

Para José Ramos, investigador del
Instituto Valenciano de Investigacio-
nes Econdmicas, el motivo de las di-
ferencias de percepcion acerca de las
bondades del teletrabajo radica en que
son mucho mas evidentes a corto plazo
para los empleados:

Ven sus condiciones laborales
modificadas y les da mas opcio-
nes para organizarse, pero para las
empresas esas ventajas no son tan
visibles de forma inmediata, sobre
todo porque suelen necesitar al-
gun tipo de inversion y cambios
en la organizacion, aunque a largo
plazo pueda suponer ahorros en
el alquiler o en el gasto energético
(Rodriguez, 2021).

El empleado en linea se recluta

en linea

La transformacion de las relaciones la-
borales comienza con el reclutamien-
to, y las empresas deben comenzar a
escoger sus candidatos con métodos
digitales. Las fuentes de reclutamiento
en linea se han potenciado gracias a
las ventajas que ofrecen las soluciones
digitales actuales. Hubspot considera
claves practicas tales como garantizar
la privacidad de la informacion, op-
timizar la informacion de la vacante,
adoptar un proceso sencillo y flexible,
optimizar la experiencia en internet

para todos los dispositivos, mantener
actualizado el portal de la empresa y el
contenido de redes sociales, asi como
la reputacion de la marca, y estar aten-
ta a la diversidad (Villalobos, 2021).

Del lado de los usuarios lo mas
importante es mantener actualizados
los perfiles en plataformas de empleo,
ser cuidadosos con los detalles y desta-
car lo mas relevante en funcion de los
requisitos de la oferta. Si bien LinkedIn
(2021) no es la tnica plataforma que
existe, con sus 762 millones de usua-
rios en 200 paises, quizas sea la prime-
ra referencia que debe considerar todo
el que quiera fortalecer su presencia en
linea y estar disponible para los poten-
ciales empleadores. bl
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Los atletas universitarios cobran por su imagen

Fabiana Culshaw

Periodista y psicéloga empresarial / fabianaculshaw@gmail.com

La industria del deporte se reinventa con nuevas disposiciones legales que alcanzan
a amateurs y con tecnologias de realidad aumentada.

a Asociacion Nacional Deportiva

Universitaria, de Estados Unidos

(NCAA, por sus siglas en inglés)
suspendio oficialmente las reglas que
prohibian a los estudiantes atletas
vender los derechos de sus nombres,
imdgenes y semejanzas. Esto ocurrio
a partir del 1° de julio y se considera
la medida mas revolucionaria de la in-
dustria en los ultimos cincuenta anos.

Los postulados vigentes sostenian
que cobrar contradecia el espiritu no
profesional del deporte universitario.
Pero muchos atletas son verdaderas es-
trellas y encontraban un freno en esa
premisa. Mark Emmert, presidente de
la NCAA, declaré en un comunicado:
«Ahora todos pueden aprovechar las
oportunidades...».

La medida abarca acciones comer-
ciales de los deportistas universitarios
en redes sociales, firmas de autografos,
charlas y clases que impartan, cam-
panias publicitarias, imagenes con sus
propios negocios, entre otros frentes.
Se mantienen algunas restricciones, se-
gun las leyes y politicas estatales crea-
das por cada universidad (en todas se
prohibe la publicidad de alcohol, taba-
co y juegos de azar), pero la habilita-
cion que se otorga es bastante amplia.

A pocos dias de la resolucion estos
atletas buscan agentes y representantes
para adquirir acuerdos de patrocinios.
Mientras tanto, la junta directiva de
la NCAA se mueve en el Congreso de
Estados Unidos para aprobar una ley
nacional en esta materia. Para algunos
analistas son necesarias regulaciones
mas claras, sin vacios ni claroscuros;
sobre todo ante posibles casos de con-
troversia entre las partes, que son bas-
tante frecuentes en materia de patroci-
nios y derechos de imagen.

Ni cortas ni perezosas

Las gemelas Hanna y Haley Cavinder,
basquetbolistas del equipo de la Uni-
versidad Estatal de Fresno, de 20 anos
de edad, estuvieron entre los primeros
en romper el hielo. Las jovenes son fa-
mosas en TikTok e Instagram, donde

superan los cuatro millones de segui-
dores; pero, a partir de la resolucion de
la NCAA, podran alimentar sus arcas.

La revista Sports Illustrated dio a co-
nocer que ya firmaron un acuerdo con la
telefonica Boost Mobile y con Six Star Pro
Nutrition para ser imagenes de sus mar-
cas. Es mas, en Times Square, en pleno
corazén de Manhattan, aparecio en estos
dias un gran anuncio de Boost Mobi-
le protagonizado por las gemelas. En la
industria trascendi6 que podrian llegar a
facturar unos tres millones de dolares al
ano, solo en acuerdos comerciales.

Lejos estan de permanecer solas
en esta travesia comercial. Se calcula
que 460.000 deportistas universitarios
de las mas diversas disciplinas —béis-
bol, basquetbol, fatbol, hockey y de-
mas— se encuentran a disposicion de
multiples marcas, avidas de asociarse a
las grandes promesas del deporte, que

Se calcula que 460.000
deportistas universitarios de
las mas diversas disciplinas
se encuentran a disposicion

de multiples marcas

arrastran a millones de espectadores.
En un mundo mercantilista al maxi-
mo como es el deporte de alto nivel,
un par de datos asombran: el mercado
global de patrocinio deportivo es una
industria de 48.500 millones de dola-
res; y esa industria esta —o, mejor di-
cho, estaba antes de la resolucion de la
NCAA— limitada a uno por ciento de
las empresas, agencias y atletas.

La disparidad venia in crescendo
hasta que mas actores de la industria
del deporte —tanto por el lado de los
deportistas como del de las marcas—
reclamaron y exigieron la posibilidad
de tener o aumentar sus tajadas. Ade-
mas, se esta viendo que el deporte ama-
teur se esta profesionalizando cada vez
mas, no solo en cuanto al desempeiio
en las canchas, sino también en sus
politicas y funcionamiento.

Hacia la virtualidad

La conexion emocional entre los con-
sumidores, sus deportistas o atletas
favoritos, y las marcas que ellos repre-
sentan, es increiblemente intensa. La
rentabilidad vinculada al deporte es un
«tiro al piso» que, ademas, se renueva
continuamente.

Con el duro golpe de los estadios
vacios debido a la covid-19, las organi-
zaciones han potenciado las experien-
cias de los aficionados en medios de
comunicacion mejorados con nuevas
tecnologias. Asi han surgido empresas
dedicadas a la difusion de contenidos
audiovisuales con realidad virtual,
como NetVR, una empresa emergente
californiana que ofrece lentes especia-
les para recrear el ambiente vivido de
los partidos en los hogares. «Si no pue-
des ir al estadio, NetVR te trae los par-
tidos de la NBA en realidad virtual»,
dice la empresa.

Companias mas tradicionales,
como BBC y NBC, entre otras, también
estan introduciendo elementos de rea-
lidad virtual en sus retransmisiones de
eventos deportivos de mayor audien-
cia. Los equipos FC Barcelona, Real
Madrid, Liverpool FC y Manchester
City, asi como varias ligas de balonces-
to de Europa y Estados Unidos, estan
colaborando con Intel para utilizar sus
tecnologias de realidad virtual median-
te dispositivos de alta definicion en
ubicaciones clave de los estadios.

Todas estas innovaciones aumen-
tan el valor de los derechos de los me-
dios de comunicacion y radiodifusion,
de los patrocinios y de las marcas que
—directa o indirectamente— partici-
pan en las fiestas deportivas. En este
ecosistema de renovacion de la in-
dustria, los deportistas de alto nivel
también aprovechan para actualizar
su marca personal en las distintas pla-
taformas vy, a partir de ahora, comen-
zaran a sumarse los jovenes atletas
universitarios que seguiran un camino
que estaba vedado para ellos. Pero ya
no mas. bl
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Los nuevos
derechos especiales
de giro pueden
marcar la diferencia

La nueva emision de
depositos especiales de giro
que anunciara el Fondo
Monetario Internacional
pone a disposicion de los
paises miembros 650.000
millones de ddlares. Se
plantea canalizar estos
recursos hacia los socios
mas pobres para paliar la
destruccion que la pandemia
ha causado a sus economias.

urante junio de 2021 el Fondo
D Monetario Internacional (FMI)
hara una nueva emision de de-
rechos especiales de giro (DEG) por el
orden de 650.000 millones de dolares,
que funciona como un aporte de ca-
pital. Tal contribucion seria la quinta
desde 1972.
Los DEG son activos de reserva
avalados por los paises miembros del
FMI. No son derechos sobre los activos

RIESGO Y GANANCIA

economico a las naciones mas empo-
brecidas, antes y durante la pandemia.

Los paises desarrollados pueden,
comodamente, prescindir de estos
recursos y ponerlos a disposicion del
FMI, el Banco Mundial y otros orga-
nismos multilaterales para hacer po-
sibles diversos tipos de programas de
asistencia a los paises mas pobres del
planeta, que retinen una poblacion de
1.200 millones de personas. ;A cual
tipo de programas se deberia apun-
tar? A aquellos que, para empezar, re-
conozcan que el 55 por ciento de los
paises pobres son insolventes financie-
ramente o estan muy cerca de serlo.

Una mezcla de subsidios, prés-
tamos a muy bajas tasas de interés y
programas de reduccion de deuda
es el tipo de iniciativas que pueden
aplicarse en entornos de precariedad.
Normalmente, tales programas re-
quieren compromisos de los Estados
de eliminar trabas para que fluya la in-
version privada, tanto nacional como
internacional.

El FMI aspira a dividir los recur-
sos obtenidos al usar parte de la nueva
emision de DEG en tres bloques tema-
ticos: 1) un fideicomiso destinado a
financiar programas de reduccion de
la pobreza y estimulo al crecimiento,
con préstamos a tasas bajas como ve-
hiculos de canalizacion de fondos; 2)
programas en dreas de transformacion
digital, fortalecimiento de sistemas
publicos de salud y reduccion del im-
pacto del cambio climatico (aunque
estos programas tienen mayor chance

Para el FMI los paises pobres podrian recuperar buena parte de
la destruccion de sus economias si se invirtieran en ellos cerca
de 500.000 millones de dolares durante el proximo quinquenio

del emisor ni constituyen un tipo de
moneda, aunque estan integrados por
un conjunto de monedas de referencia.

Estos derechos se asignaran a los
paises miembros de la institucion so-
bre la base de su participacion patri-
monial. Por ello, los paises de mayores
ingresos recibiran 58 por ciento; Chi-
na, 6 por ciento; los paises de ingresos
medios, 33 por ciento; y los paises de
menores ingresos, 3 por ciento.

La importancia de esta inyeccion
de recursos no debe pasar inadverti-
da, pues puede ser un puntal para la
economia mundial en el contexto de
recuperacion de la pandemia. Abre
la posibilidad de que los grandes re-
ceptores de recursos hagan aportes al
FMI para montar programas de apoyo

de ser ejecutados en paises de ingresos
medios, todavia califican para la coo-
peracion internacional); y 3) recursos
prestables por otros organismos mul-
tilaterales que tienen capacidades es-
pecificas para intervenir en zonas del
planeta donde han capitalizado expe-
riencias.

Para el FMI los paises pobres
podrian recuperar buena parte de la
destruccion de sus economias si se in-
virtieran en ellos cerca de 500.000 mi-
llones de dolares durante el proximo
quinquenio. Uno de los peligros de es-
tas iniciativas se asocia con las agendas
populistas de algunos grupos politicos
del primer mundo: no quieren reco-
nocer que la pobreza endémica es la
madre de todos los males. Bl

Un acuerdo
impositivo histdrico

Los miembros del G-7
firmaron un acuerdo

para homologar practicas
impositivas que se volveran
el estandar internacional: 1)
gravar a las companias en

los lugares donde operan (no
donde fijan su domicilio) y
2) fijar una tasa de impuestos
empresariales de 15 por
ciento. Comienza una ronda
de consultas que pretende
nivelar el campo de juego del
comercio mundial.

miembros del G-7 firmaron un

acuerdo para homologar prac-
ticas impositivas que, con el pasar de
los anos, se volveran el estandar inter-
nacional en esta materia. El acuerdo
se divide en dos bloques tematicos
llamados «pilares». El primero grava
a las companias en los lugares donde
operan y no donde fijan su domicilio.
El segundo pilar fija una tasa de im-
puestos empresariales del 15 por cien-
to a nivel global.

Este acuerdo apunta a eliminar
tensiones comerciales entre las gran-
des economias del mundo, y entre los
paises y algunas empresas multina-
cionales que —por sus volumenes de
operaciones y la importancia estratégi-
ca de sus productos y servicios— son
percibidas por los Estados y otros gru-
pos de intereses como actores con un
poder ilimitado.

El Pilar I responde a reclamos de
naciones europeas: en sus jurisdiccio-
nes, las empresas tecnologicas realizan
importantes operaciones comerciales
de las cuales no reciben participacion
alguna. En un principio se crearon
impuestos a las transacciones digitales
para solventar este problema, algo que
fue visto con muy malos ojos por el
gobierno de Estados Unidos, obligado
a defender la posicion competitiva de
sus empresarios nacionales. Mientras
que el Pilar II responde a la necesidad
del gobierno de Biden de financiar la
inyeccion de subsidios para minimizar
el impacto de la covid-19 en la socie-
dad estadounidense.

El pasado 6 de junio de 2021 los
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Este tipo de acuerdos no termina
de concretarse hasta que se escriben
sus normas operativas. Nunca el refran
de que el diablo estd en los detalles fue
mas verdadero. El Pilar 1 se aplicaria
a empresas que tienen margenes ope-
rativos superiores al diez por ciento;
pero hay empresas muy exitosas que
en sus fases de expansion no reportan
tal nivel de beneficios brutos, lo que no
convence a otros grupos de intereses
como los politicos con agendas libera-
les o las asociaciones de defensa a los
consumidores.

La aplicacion de una tasa mini-
ma global de impuestos debe tomar
en cuenta los regimenes impositivos
nacionales. Si se aplica con promedios
internacionales se pueden abrir opor-
tunidades para que las multinacionales
usen en su beneficio los vacios del ré-
gimen de impuestos.

Es comprensible que los grupos
empresariales y los congresistas que les
apoyan intenten cabildear para que el
régimen impositivo emergente tenga
el menor impacto posible en sus bol-
sillos. Pero el ambiente de negocios ac-
tual, en el que las empresas son vistas
como entes poco inclusivos e insensi-
bles a problemas como la igualdad de
género o el calentamiento global, obli-
ga a las empresas a sopesar el dafio que
puede causar a su imagen oponerse a
contribuir al mantenimiento del Esta-
do, comparado con los posibles bene-
ficios de pagar menos impuestos.

En los proximos meses esta pro-
puesta del G-7 sera sometida, primero,
a la consideracion de los ministros de
finanzas del G-20 en Venecia entre el 9
yel 10 de julio de 2021. Posteriormen-
te, los miembros de la OCDE (37 pai-
ses) evaluaran la version del proyecto
que exista para el momento.

Seguramente pasaran unos cuan-
tos anos para que el acuerdo inicial de
G-7 se transforme en leyes nacionales
en todo el planeta. Pero un mundo mas
digital requiere un sistema impositivo
consono con la nueva naturaleza de
muchos negocios.

Los dias de los paraisos fiscales
podrian estar contados. Los ejecutivos
de las multinacionales lo saben. Pero,
smoriran defendiéndolos? Bl

RIESGO Y GANANCIA

No hay subsidio
que dure cien anos

La FED apuntala la
recuperacion con abundante
liquidez a bajo costo,
mediante un programa de
compra de titulos de renta
fija por 120.000 millones de
dolares mensuales, vigente
desde junio de 2020. Tarde
0 temprano, este programa
debe terminar. Pero la FED
no decide cuando ni como.

os preguntas dominan los foros
Dde discusion de los mercados

financieros internacionales. La
primera podria formularse de la siguien-
te manera: el repunte inflacionario en Es-
tados Unidos, reportado el pasado mes
de abril, ses pasajero o senal temprana de
un nuevo ciclo de aumentos de precios?
La segunda pregunta se refiere al final del
programa de compra de titulos de ren-
ta fija por 120.000 millones de dolares
mensuales que la Reserva Federal (FED)
ejecuta desde junio de 2020, como res-
puesta a la covid-19, y podria plantearse
asi: jcudl estrategia seguira la FED para
terminar su intervencion en los merca-
dos secundarios de renta fija?

La FED quiere estar segura de que
no cambiara su plan de apuntalamiento
de la economia estadounidense con-
sistente, en buena medida, en inyectar
toda la liquidez posible al sistema, a
menos que suceda un hecho de sufi-
ciente importancia para modificarlo. Si
la inflacién es un hecho transitorio, no
hay razon para finalizar el programa de
compra de titulos de renta fija; pero, si
la inflacion vino para quedarse, las tasas
de interés eventualmente tendran que
subir y el plan de recompra de titulos
valores no es congruente con tal ajuste.

La FED ya no pretende alcanzar
una tasa de inflacion de dos por ciento.
Lamanera de cumplir esta meta cambio.
Ahora espera mantener una inflacion
promedio de dos por ciento; por ello

puede aceptar episodios de inflacion su-
perior que compensen los periodos an-
teriores, cuando la medida inflacionaria
estuvo por debajo de esa meta.

La recompra de titulos valores de
renta fija eventualmente cesara, sea por
presion inflacionaria o simplemente
porque una economia mas robusta no
requiere que la FED le siga inyectando
recursos baratos. Lamentablemente, es
muy dificil reducir la oferta de fondos
baratos sin que los mercados financie-
TOS reaccionen negativamente.

La gran preocupacion de la FED
es que, a priori, no puede estimar la di-
mension de tal reaccion. Si es abruma-
dora, la caida de precios de los titulos
financieros podria estimular un proceso
recesivo; pues los inversionistas tendrian
que asumir pérdidas en sus carteras de
inversion, lo cual deprimiria la econo-
mia en su conjunto y perderia buena
parte de sus logros poscovid. Si, por el
contrario, la reduccion de la recompra
fuese vista como el fin de un subsidio
que no puede durar para siempre, y
como el paso natural hacia una econo-
mia menos dependiente del auxilio de la
FED, la correccion de precios podria ser
mas leve: la consecuencia de asumir pér-
didas por parte de inversionistas que se
equivocaron al calcular cuanto durarian
los fondos baratos.

El cabildeo para desmantelar gra-
dualmente el programa de recompra de
titulos valores ya comenzo. Mohamed
El-Erian, presidente del Queens College
de la Universidad de Cambridge y una
autoridad mundial en temas econémi-
cos abogo por ello en su mas reciente
columna mensual del Financial Times.
También lo hacen de manera mucho mas
discreta Richard Clarida, vicepresidente
de la FED, y Mary Daly, presidente de la
FED de San Francisco, ambos miembros
del Comité de Operaciones de Mercado
Abierto (FOMC, por sus siglas en inglés)
del banco central estadounidense.

Dentro de pocos meses se cono-
cera una clara respuesta a la primera
gran pregunta de los mercados finan-
cieros internacionales. La segunda, re-
ferida al fin de un subsidio, es mucho
mas compleja, pero mas interesante
para los apasionados de las politicas
publicas. Bl

el cabildeo para desmantelar gradualmente el

programa de recompra de titulos valores ya comenzé
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LA INDUSTRIA AUTOMOTRIZ
ANTE LA NUEVA NORMALIDAD:

;FIN DEL TOYOTISMO?

La industria automotriz ha sido una de las

mas innovadoras desde los comienzos de |a

era industrial. Conocer como se adapta a la
nueva normalidad y al cambio climatico puede
arrojar luces sobre como encaminar el desarrollo
sostenible de otras organizaciones.

Oswaldo Felizzola

Bajo un mismo techo
durmieron las cortesanas,
la luna y el trébol.

Matsuo BasHO
(traduccion: Octavio Paz)

SI AUN EXISTEN DUDAS de que la pandemia

ha trastocado la forma de hacer negocios, solo hace falta mi-
rar como ha impactado a una de las industrias mas antiguas
de la era industrial —la automotriz— y cémo los aprendiza-
jes obtenidos en este sector repercutiran en otras industrias,
como ha ocurrido en el pasado.

La crisis de la covid-19 no ha sido benevolente con la
industria automotriz en su conjunto (Boudette, 2020a). Las
complicaciones debidas al obligatorio distanciamiento entre
las personas han ocasionado que los proveedores de com-
ponentes —como los chips de computadora, cada vez mas
necesarios en la manufactura de automoviles— no puedan
abastecer el mercado como en afos anteriores (Coppola y
otros, 2021). Esto ha impactado significativamente en los in-
ventarios ya reducidos por seguir el enfoque justo-a-tiempo.

Algunos fabricantes, como Toyota, han tenido que in-
terrumpir sus lineas de ensamblaje. Las consecuencias han
sido disminuir la produccion en algunas oportunidades o
pagar importantes primas para tener acceso a los componen-
tes y cumplir con los clientes (McLain, 2021). Aun asi el
grupo no solo ha logrado mantener su posicion de liderazgo
durante la pandemia (Davis, 2021), sino también mantener
su ambicioso plan de convertir todos sus vehiculos en versio-
nes hibridas, luego de recibir una histérica multa por darios
al ambiente que asciende a mas de 180 millones de dolares
(Tabuchi, 2021), para cumplir las futuras regulaciones in-
ternacionales en transporte. Ademds, ha invertido sumas
importantes y tiempo en el desarrollo de nuevos vehiculos
completamente eléctricos.

La industria automotriz ha mantenido esfuerzos de
innovacion, no solo en los vehiculos sino también en los
procesos de manufactura, logistica, manejo de inventarios,
servicios conexos y hasta en el desarrollo de toda la cadena
de valor. Su desemperio durante la crisis de la covid-19 pue-
de resultar iluminador para todo gerente o empresario que
desee explotar las oportunidades que se presentan en este
momento en el mundo.

Oswaldo Felizzola, profesor del IESA. oswaldo.felizzola@iesa.edu.ve / @ofelizzola
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La industria automotriz ante la nueva normalidad: ;fin del toyotismo?

El ascenso de los vaqueros de Detroit

La industria automotriz fue una de las primeras en elevar su
estatus durante la era industrial de los siglos XIX y XX. Co-
menzo6 por ser una novedad exclusiva para los mas pudien-
tes, como los vehiculos de la gente adinerada y juguetes para
hacer carreras mas interesantes que las de caballos. Todo in-
dicaba al comienzo que el automovil seria un accesorio mas
para la gente pudiente, y que su uso no repercutiria signifi-
cativamente en la sociedad. Vaya que estaban equivocados.

Con la llegada del automovil, en especial el Modelo T
de Ford, ocurrié un cambio de paradigma en el proceso de
industrializacion de las organizaciones. Henry Ford revolu-
ciono la forma de hacer manufactura con su compariia Ford
Motors. Fue la primera vez que se puso en practica el proce-
so de fabricacion por linea de ensamblaje para vehiculos de
uso publico, lo que permitié su masificacion sin precedentes
y pavimento no solo el proceso de industrializacion de Esta-
dos Unidos sino también la forma de interaccion social.

Con la llegada del enfoque conocido como fordismo el
proceso de manufactura se concentré en un grupo de plantas,
para optimizar la fabricacion mediante el control casi total de
los proveedores, incluidos los trabajadores, que se los capaci-
taba para realizar una tarea especifica de la manera mas expe-
dita y eficiente posible. El inventario se ubicaba lo mas cerca
posible de la planta, con el fin de minimizar los tiempos de
entrega y garantizar un flujo de inventario seguro, para evitar
interrupciones de la linea de produccion. Este enfoque tam-
bién se caracterizo por un proceso de integracion vertical, con
el fin de optimizar las cadenas de valor de cara a los clientes.
Asi pudo la empresa adaptarse con facilidad a las solicitudes de
vehiculos para el ejército durante la Segunda Guerra Mundial,
que se convirtio en una de las claves de la victoria aliada.

Este enfoque impulso el desarrollo de grandes centros
industriales, que, en el caso automotriz especificamente, fue
la ciudad de Detroit. Se crearon nuevas empresas y negocios
en la ciudad, como parte del desarrollo nacional, asi como
concesionarios de vehiculos, donde no solo eran exhibidos
sino que también recibian los servicios y mantenimientos de
rigor. El resultado fue tanto mejorar significativamente la ex-
periencia de tener un vehiculo como diversificar las fuentes
de ingresos de la organizacion.

Todo esto parecia el deber ser para todas las industrias
que desearan consolidarse en la nueva realidad del siglo XX,
por lo que muchas organizaciones del mundo entero comen-
zaron a implementar este enfoque o vision de los negocios.
Muchos consideraron que el fin de la innovacion en esta in-
dustria estaba por llegar. Lo que nunca imaginaron fue que
de un pais devastado por la guerra saldria la siguiente revo-
lucion industrial.

La repuesta de los samurais
Reza el dicho que la necesidad es la madre de la inventiva,
y nadie estaba en una posicion mas desesperada que Toyo-
ta luego del fin de la Segunda Guerra Mundial. De ser una
fabrica de telares antes de la guerra, comenzo a fabricar au-
tomoviles en una economia devastada, donde los recursos es-
caseaban en todos los ramos, menos en el area de templanza
y resiliencia. Aunque tenfa experiencia en la fabricacion de
maquinas complejas y con muchos componentes, atn care-
cia de un proceso de fabricacion eficiente para atender un
mercado con tanto potencial de crecimiento.

La situacion de Japon distaba mucho de la existente en Esta-
dos Unidos: sin recursos naturales importantes que explotar, con
una economia destruida por las guerras y con una topografia que

TAMBIEN EN ESTE NUMERO

dificultaba disponer de los espacios requeridos para implantar el
enfoque fordista de manufactura. Muchos consideraban que la
recuperacion japonesa seria muy lenta y hasta limitada.

La familia Toyoda se vio obligada a hacer lo que po-
dia para fabricar vehiculos. Sustituyo casi completamente el
enfoque fordista por uno mas local o «japonizado». Man-
tener grandes inventarios de productos esenciales seria casi
imposible, por lo que una vision mas modesta y sincera de
la realidad de la planta condujo a otro enfoque de optimiza-
cion que se conocerfa como toyotismo, que incluia también
la integracion horizontal con aliados y competidores para
mejorar significativamente el acceso a tecnologias necesarias.

Este enfoque no pretendia controlar todos los eslabones
de la cadena de valor sino, mas bien, reducir los desperdicios
al maximo, lo que en Japon se conoce como muda, asi como
irregularidades (mura) y excesos (muri). Para la cultura japonesa
son estas las tres causas de ineficiencia en los procesos de fabri-
cacion. Aqui es cuando entra en escena un ingeniero, Taiichi
Ohno, quien desarrollo el enfoque que ahora se conoce como
«justo-a-tiempox, que busca minimizar las tres formas de inefi-
ciencia. Las piezas debian llegar a la linea de ensamblaje justa-

La supervivencia de la especie y del planeta
depende de encontrar un balance entre
una operacion eficiente y una sustentable

mente en el momento requerido, ni antes ni después. Ademias,
era necesario capacitar al personal en varias actividades de la
linea, para que no fueran engranajes sino que pudieran resolver
problemas y hacer recomendaciones para la mejora continua.

Mediante su mejora continua Toyota paso de ser un jugador
desconocido en los afios cincuenta a ser el lider en ventas de
automoviles durante la primera parte del siglo XXI. Destrono a
gigantes como General Motors o la mismisima Ford. Por eso se
dice que el toyotismo habia venido a sustituir al fordismo. No
solo se requiere optimizar el proceso de manufactura, mediante
una linea de ensamblaje bien estructurada, sino también ser muy
precisos en qué pedir y para cuando, de manera que no se des-
perdicien o malgasten recursos en los procesos.

La llegada de los hackers del ciberpunk

Ahora, en pleno siglo XXI, las reglas de la industria auto-
motriz se consideraban consolidadas. Los vaqueros y los
samurais habian mostrado al mundo como fabricar automo-
viles, y como sus aprendizajes podian transferirse al resto
de las empresas. Los fabricantes de vehiculos aprendieron
las lecciones de sus competidores y dejaron atras cualquier
rivalidad, con el proposito de entregarle mas valor a clientes
y accionistas. Todo parecia en su lugar hasta que las nubes
negras de la crisis empezaron a aparecer.

Los automoviles constituyen una de las principales fuentes
de emisiones de CO, a la atmésfera, gases que se asocian con el
rapido calentamiento global. Para los expertos este es el mayor
reto que ha enfrentado la humanidad en toda su historia, pues la
supervivencia de la especie y del planeta depende de encontrar
un balance entre una operacion eficiente y una sustentable.

Un completo extrario a la industria vino a romper el sta-
tu quo con sus automoviles eléctricos: la amada por unos, y
odiada por otros, Tesla Motors. Tesla comenzo a competir en
un mercado que se decia maduro, con una oferta disruptiva
de un automovil ciento por ciento eléctrico. En el afo 2020
alcanz6 una valoracion en los mercados financieros muy su-
perior a la del sector automotriz en su totalidad.
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Mucho se ha discutido si la valoracion de Tesla se debe
mas a la notoriedad de su presidente, Elon Musk, o a un
asunto de moda entre los inversionistas mas jovenes. Lo
unico seguro es que Tesla ha ocasionado una disrupcion,
como lo hicieron Toyota o Ford en sus momentos. No es
que Tesla tenga una forma de manufactura anejada de los
estandares de otras industrias, pues busca tanto explotar el
justo-a-tiempo como consolidar inventarios con sus provee-
dores. A diferencia de los automoviles del siglo XX, cuando
el petroleo (en su version de gasolina para automoviles) era
un bien seguro, para los autos eléctricos el litio y los metales
raros constituyen un nuevo reto para la industria automotriz.

Estos materiales, esenciales para la fabricacion de ba-
terias que hagan factible la idea revolucionaria de un auto
eléctrico, presentan un problema complejo. Para tener autos
eléctricos hacen falta no solo baterias sino también una in-
fraestructura de distribucion, transmision y generacion acor-
de. Pero, de momento, el proceso de garantizar los insumos a
las baterias puede ser aleccionador para todas las industrias.

Como el petroleo en su oportunidad, estos materiales
no estan disponibles en todas partes. La industria automotriz
tiene que lidiar con asuntos que tradicionalmente la indus-
tria petrolera ha manejado: gobiernos locales que imponen
restricciones a la extraccion y comunidades que exigen su
parte en el negocio, porque quieren aprovechar esta nueva
revolucion para desarrollarse. Por lo tanto, la responsabili-
dad empresarial y la buena ciudadania toman mas valor que
nunca en las operaciones; ante nuevas crisis han resultado
ser un valor de vital importancia.

Pero los vaqueros no se quedan atras. A pesar de las com-
plicaciones que ha enfrentado, hasta haber tenido que cambiar
a la directiva (Boudette, 2020b), la mismisima Ford est4d anun-
ciando la salida a la venta de camionetas y pickups eléctricas,
asi como lo han hecho sus competidores: General Motors con
los modelos Hummer o Fiat-Chrysler con sus jeeps eléctricos.
Pareciera que Toyota se estaria quedando rezagada, comparada
con sus pares estadounidenses o europeos en tecnologia (Doo-
ley y Ueno, 2021), aunque sigue siendo un rival considerable
(Boudette, 2021) por sus ventas en el mercado estadounidense,
donde los vehiculos deportivos utilitarios (SUV) y pickups son
las versiones mas vendidas, y cuya introduccion en otros merca-
dos ha resultado casi imposible por problemas de costos de uso
(combustible) y espacios.

La nueva normalidad para la industria

La manufactura de automoviles tiene ain mucho que en-
seniar a las demas industrias: desde cambiar de paradigma
—al incorporar lineas de produccion e implantar filosofia
del justo-a-tiempo— hasta innovar en el mundo sustentable,

de automoviles

donde el cambio constante es una obligacion mas que una
necesidad y el reto permanente es una buena practica para
mantener el contacto con la realidad en todo momento.

Industrias tradicionales que estan en retroceso, como la pe-
trolera, pueden ofrecer guias importantes, pues han enfrentado
situaciones en las que la responsabilidad social empresarial dejo
de ser algo pasajero para convertirse en una de las principales
palancas para mantenerse con vida. Algunas empresas han em-
pezado incluso a cambiar de fuente de energia para ser mas sus-
tentables, como es el caso de la organizacion noruega Equinor,
antigua Statoil, que esta migrando su cartera de inversiones de
fuentes fosiles hacia las renovables. Su propésito es asegurar su
existencia ante las nuevas regulaciones impuestas por el gobier-
no noruego y la percepcion del publico.

Gerentes y lideres de organizaciones interesadas en
sobrevivir en este mundo incierto pueden aprender de los
retos que enfrentan los fabricantes de automoviles en este
momento, quienes tienen que manejar exigencias locales, re-
gulaciones nacionales (para reducir las emisiones de gases de
invernadero) y problemas internacionales (para adquirir las
materias primas necesarias para la elaboracion de baterias).
El mundo se encamina a una nueva realidad, en la cual todos
los eslabones de las cadenas de valor estaran estrechamente
vinculados para no solo reducir costos sino también incre-
mentar la creacion de valor para el consumidor final y las
comunidades. B!
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DE LA PERSONALIDAD
A LA ESPIRITUALIDAD:

TRANSICION EN EL ESTUDIO

DEL LIDERAZGO

El ejercicio del liderazgo tiene cada vez mas
preponderancia en ambientes turbulentos. Es
importante entender como ha evolucionado el
concepto para elegir [a mejor practica. Se han
identificado tres grandes periodos segln el
centro de la atencion: personalidad del lider,
relacion lider-seguidores y espiritualidad.

Maria Elena Pinto Mota
y Claudia Alvarez Ortiz

EL ESTUDIO DEL LIDERAZGO ha sido uno

de los campos mas fértiles de indagacion cientifica en dis-
ciplinas tan variadas como politica, gerencia, relaciones in-
ternacionales, psicologia y teologia. No ha de sorprender el
interés que histéricamente ha motivado el tema, dado el im-
pacto que este proceso tiene en la vida individual y colectiva,
en todos los ambitos del quehacer humano.

Junto a la variedad de disciplinas interesadas en el ana-
lisis del tema, las caracteristicas mas notorias del estudio del
liderazgo han sido la diversidad de modelos que han procu-
rado explicarlo e incluso, como deja entrever Yulk (2019), la
controversia de visiones y corrientes de estudio. Las distintas
definiciones que se han propuesto responden, como es de
suponer, a la corriente tedrica en la cual se inscribe el autor,
ademas de factores tales como sus lentes disciplinares y el
contexto tedrico donde se desenvuelve.

La variedad de definiciones del liderazgo revela la plétora
de criterios que han sido tenidos en cuenta, y constituye una
base conceptual para analizar y generalizar tendencias o mode-
los. Tres olas conceptuales se desprenden de este analisis.

Tres olas en el estudio del liderazgo

El desarrollo de teorfas para analizar y comprender el lide-
razgo ha experimentado una evolucion realmente interesan-
te, que permite distinguir tres grandes olas o periodos en el
abordaje académico del tema.

La primera ola corresponde al predominio de lo que
Haslam y otros (2011) denominaron «paradigma del gran
hombre y del culto a la personalidad», y puede ubicarse en-
tre finales de la Segunda Guerra Mundial y mediados de los
anos sesenta. Este paradigma representa el enfoque tradicio-
nal acerca del liderazgo, caracterizado por el interés en es-
tablecer los atributos personales de los lideres considerados
efectivos y exitosos. Se pensaba, entonces, que si se identi-
ficaban tales rasgos medulares seria posible desarrollarlos y
ensefiarlos. A medida que evolucionaron los modelos para
analizar y medir la personalidad, particularmente en el am-
bito de la psicologia, esta corriente cobro fuerza, para luego
comenzar a declinar hacia finales de los anos sesenta e ini-
cios de los setenta. Una de las principales causas del declive

Maria Elena Pinto Mota, consultora en aprendizaje estratégico y profesora invitada del IESA.
Claudia Alvarez Ortiz, profesora del IESA, especialista en habilidades de pensamientoy
coordinadora del Programa de Liderazgo del IESA (PLIESA).
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Definiciones del liderazgo

e Habilidad para dirigir y encauzar las actividades de
un grupo hacia el logro y la materializacion de metas
compartidas (Hemphills y Coons, 1957; Rauch y Behling,
1984).

e Habilidad para influir, motivar, articular visiones y
encarnar valores, de forma tal que la organizacion pueda
tener éxito (Richards y Engle, 1986; House y otros, 1999).

e Elliderazgo implica llevar a las personas més alla de la
obediencia mecanica (Katz y Kahn, 1978).

e Esun proceso que consiste en transmitir a las personas
su propia valia, hasta que terminan por verla (Covey,
2005).

*  Proceso mediante el cual se da sentido al esfuerzo
colectivo (Drath y Palus, 1994; Jacobs y Jacques, 1990).

»  Habilidad para trascender |a cultura e iniciar cambios
evolutivos mas adaptativos (Schein, 1992).

e |dentidad social compartida que permite a los miembros
de un grupo enfocarse en lo que los une, mas que en lo
que les diferencia, de forma tal de orientar sus energias
hacia un sentido y propésito (Haslam y otros, 2011).

Fuentes: Covey (2005), Haslam y otros (2011) y Yulk (2019).

de esta vision, en opinion de Haslam y otros (2011), radica
en el caracter completamente descontextualizado de algunas
explicaciones que obviaban el efecto de variables contextua-
les en el desempeno de los lideres. Estos autores cuestionan,
ademas, la vision pasiva del papel de los seguidores que ca-
racterizo los modelos de este periodo.

La segunda ola tiene como uno de sus hitos fundaciona-
les el modelo de liderazgo situacional planteado por Hersey y
Blanchard (1977), posteriormente ampliado y especificado por
Yulk (2010). Los modelos elaborados en esta segunda etapa
encajan dentro de lo que se conoce como paradigma relacional.
A diferencia del enfoque tradicional, en este paradigma se pone
el foco en la influencia reciproca entre lideres y seguidores, asi
como las caracteristicas y la influencia del contexto que rodea
a los lideres; en particular, la estructura de los grupos u organi-
zaciones en los que aquellos se desenvuelven. En consecuen-
cia, el analisis del liderazgo se enriquece con la incorporacion
de nuevas variables de estudio y niveles de analisis distintos al
estrictamente individual (por ejemplo, diadas, grupos y orga-
nizaciones). Durante la segunda ola comienza ya a manifestar-
se el interés creciente por los estudios multinivel y surgen los
primeros esbozos de teorias que adquiriran mayor amplitud y
profundidad en el marco de la tercera ola.

Vision comparativa de las tres olas en el estudio del liderazgo

La tercera ola estd asociada con el avance y la profundi-
zacion de las tendencias de cambio y transformacion global,
especialmente evidentes desde finales de los afios ochenta. En
este periodo cobra auge el paradigma de la espiritualidad (Kok
y van den Heuven, 2019; Makka, 2019; van Saane, 2019).
Dentro de esta corriente se encuentran modelos y teorias
como las de liderazgo carismatico, liderazgo transformacio-
nal, liderazgo auténtico, liderazgo servicial, liderazgo ético vy,
finalmente, liderazgo espiritual. La esencia de esta tercera ola
consiste en un liderazgo que se ejerce con un proposito mas
trascendental para integrar un significado de vida.

El paradigma de la espiritualidad y la turbulencia global
Desde finales de la década de los ochenta, el mundo entra en
una fase de cambios sin precedentes. Procesos como la glo-
balizacion, el surgimiento de nuevos bloques de poder tras el
fin del mundo bipolar, el desarrollo tecnologico y el auge de
lo digital, la proliferacion de nuevos patrones de identidad,
el avance de la economia del conocimiento y la democratiza-
cion de la informacion, han sacudido por completo los pa-
rametros que sostenian al antiguo sistema (Rosenau, 1990).
La magnitud de las alteraciones ha sido tal que Covey (2005)
califica de sismicos los cambios que han sacudido al mundo.

Se han empleado diversas categorias para caracterizar
el nuevo contexto de finales del siglo XX y lo que va del si-
glo XXI. Con base en las teorias del liderazgo estratégico de
Warren Bennis y Burt Nanus (1985), en la Escuela de Guerra
del Ejército de Estados Unidos se acuiié en 1987 el acroni-
mo VUCA para hacer referencia a las condiciones de volatili-
dad, incertidumbre (uncertainty), complejidad y ambigiedad
propias de este periodo (U.S. Army Heritage and Education
Center, 2019). Rosenau (1990) prefiere emplear el término
«turbulencia»: una categoria asociada con complejidad, in-
terdependencia, impredecibilidad e incluso conflicto. El pro-
grama de Educacion Ejecutiva de la Universidad de Oxford
acund un nuevo acronimo para hacer una representacion
conceptual del reto de la formacion de lideres: TUNA por
turbulencia, incertidumbre (uncertainty), novedad y ambi-
guedad (Gordon, 2016).

Mas recientemente Ann Pendleton-Jullian (2020) se ha
referido al contexto actual como un mundo de aguas rapidas
(white-water world), para aludir al caracter rapidamente cam-
biante, crecientemente conectado y profundamente imbricado
del mundo contemporaneo. Palabras como caos, complejidad,
conflicto, transformacion vertiginosa, incertidumbre, imprede-
cibilidad y volatilidad se erigen como adjetivos especialmente
reveladores de la naturaleza de los tiempos que corren.

Van Saane (2019) senala que en el mundo VUCA, com-
plejo, cadtico y en constante cambio, con construcciones so-
ciales que apuntan a la fragmentacion y la desintegracion,
la espiritualidad se convierte en una necesidad. La espiri-
tualidad se la ve, en este contexto, como la conexion con el

Primera ola Segunda ola Tercera ola

e Poder-influencia

e Atributos del lider

Variables situacionales
Caracteristicas del contexto

Espiritualidad (propésito,
discernimiento, sabiduria, valores)

e Relacion lider-seguidores

Prmmpales e (Conductas del lider :
variables . D
e (Carisma
e Grupal
Nivel de analisis Individual o

Organizacional

Orientacion hacia la integracion
de niveles

e Maltiple
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Principales teorias dentro del paradigma de la espiritualidad

Liderazgo carismatico
Considera como influyen los motivos y comportamientos del lider en sus seguidores. Toma algunos aspectos de la teoria del carisma de Max Weber y

TAMBIEN EN ESTE NUMERO

desecha otros.
Liderazgo transformativo

Considera que los valores de los seguidores son la base para desarrollar su conciencia de los asuntos éticos y movilizarlos hacia el cambio
institucional y la satisfaccion de las necesidades colectivas. Promueve la elevacion moral de los seguidores, aunque algunas teorias recientes se

centran en aspectos més pragmaticos.
Liderazgo ético

No existe acuerdo en cuanto a como definirlo y medirlo. Pero los diferentes enfoques comparten la importancia conferida a la integridad personal del

lider y sus esfuerzos para influir en el comportamiento ético de los otros.
Liderazgo servicial

Considera que la esencia del liderazgo ético y principal responsabilidad del lider es el servicio a los otros. Los lideres habilitan, inspirany procuran
el desarrollo de sus seguidores, se ocupan de ellos antes que de la organizacion y muestran sélidos valores personales.

Liderazgo auténtico

Destaca la importancia de las palabras, valores y acciones de los lideres. El lider auténtico se caracteriza por un conjunto de valores centrales
(honestidad, altruismo, gentileza, equidad, confiabilidad y optimismo), autoconciencia (de sus valores, creencias, emociones, habilidades e
identidad) y por establecer una relacion de confianza con los seguidores. Su comportamiento es consistente con los valores proclamados.

Liderazgo espiritual

Este tipo de liderazgo lleva a las personas a sentir que su vida tiene significado. Los valores del lider son la base de su comportamiento, mediante
el cual puede influir en las practicas y conductas organizacionales. Atribuye mucha importancia al caracter del lider. La espiritualidad se asocia
con la trascendencia (las personas sienten que su significado y valor va més alla del logro de un beneficio econémico o una gratificacion personal),
la pertenencia a una comunidad (estar conectado a los otros), el amor altruista (que entrafia valores como gentileza, compasion, gratitud,
comprension, perdon, paciencia, humildad, honestidad, confianza y lealtad) y |a fe y la esperanza (que implican optimismo, confiabilidad, coraje,

resistencia, persistencia, resiliencia y serenidad).

proposito de la vida y su significado. La apertura y el interés
que el estudio del liderazgo muestra ante esta nocion, ob-
servada desde una perspectiva secular, vienen dados por la
extraordinaria exigencia que el nuevo entorno supone para
el ejercicio del papel de lider, asi como por la constatacion
del fracaso de las formas tradicionales y autoritarias de lide-
razgo. Para van Saane, el liderazgo tradicional ha conducido
a una profunda crisis moral, lo que aunado a la necesidad de
formas mas creibles y sostenibles de liderazgo, ha dado ca-
bida a la inclusion de la espiritualidad como categoria valida
para caracterizar y comprender este proceso.

iQué se entiende por espiritualidad en este ambito? Los
autores que han estudiado la espiritualidad en el liderazgo
senalan diferentes aristas:

* Es una orientacion hacia la busqueda permanente de
significado (van Saane, 2019).

e  Implica una mayor conciencia de la conexién entre el si
mismo y el mundo (Stamp, 1991).

*  Reconoce la inspiracion de los otros para la construc-
cion de visiones compartidas (Kouzes y Pozner, 1987).

*  Requiere la puesta en practica activa de valores como in-
tegridad, confiabilidad, humildad y veracidad, asi como
la practica reflexiva individual y un comportamiento éti-
co, compasivo y respetuoso hacia los otros (Reave, 2005).

*  Esuna vision integral del lider como un ser con mente,
emociones y espiritu (Covey, 2005).

Al hacer referencia al liderazgo sin ego o liderazgo despren-
dido (selfless leadership), concepto claramente ubicado en el
paradigma de la espiritualidad, Joubert (2019) plantea que
el liderazgo va mas alla de tomar buenas decisiones. Impli-
ca, ademas, «una vida bien vivida», orientada sin egoismo
al logro del bienestar de los otros, dentro de la propia esfera

de influencia. Los lideres desprendidos lideran con mente
y corazon, buscan el crecimiento de los colaboradores y los
ayudan a superar sus limitaciones fisicas y mentales.

El paradigma de la espiritualidad, al igual que los pre-
cedentes, abriga una diversidad de conceptos y modelos. Sin
embargo, es posible destacar nociones centrales que tienden
a ser compartidas por las diferentes teorfas que lo integran:
la importancia de actitudes y habilidades tales como con-
ciencia, sabiduria y discernimiento, y al papel vital asignado
a los valores.

La era poscovid-19: necesidad de un nuevo liderazgo

La pandemia por la covid-19, que comienza formalmente en
marzo de 2020, vino a afianzar los procesos de cambio que
motivaron el desarrollo del paradigma de la espiritualidad en
el estudio del liderazgo. Segtin Maturen y Pizzolante (2021),
la covid-19 ha acelerado un conjunto de transformaciones
que venian ocurriendo, pero que quizas no habian sido com-
prendidas en su auténtica dimension.

El mundo que —con dramatica contundencia— se
hace evidente con la pandemia se caracteriza por tenden-
cias tales como auge del teletrabajo, importancia creciente
de los espacios comunitarios como ambitos de socializacion
(por encima de los entornos laborales), incorporacion pro-
gresiva de las generaciones Y y Z en la fuerza laboral global
(caracterizadas por su mayor orientacion social e interés en
la participacion politica), presion de los grandes problemas
globales como el cambio climatico e impacto de las desigual-
dades sociales (procesos que requieren respuestas urgentes
de todos los actores sociales) y avance de la transformacion
tecnologica. Este mundo exige, en consecuencia, la cons-
truccion de nuevas interpretaciones en todas las esferas del
quehacer humano. La manera de entender el liderazgo no es
una excepcion.
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Las reflexiones que se han venido planteando en tor-
no al liderazgo en el mundo poscovid-19 convergen en que
debera estar cada vez mas centrado en dotar de significado
y proposito a la labor de los comparieros, la practica activa
y consciente de valores considerados esenciales (humildad,
flexibilidad, adaptabilidad, entre otros), la inclusion de todos
los interesados en el abordaje de los problemas comunes,
la habil gestion de las emociones, la empatia y la intuicion;
asi como la promocion del aprendizaje continuo, la reflexion
y el intercambio de conocimientos (FYGL-GSC-Accenture,
2020, Jabari, 2020; Maturen y Pizzolante, 2021).

La era poscovid-19 atn no ha llegado, al menos no a
esta parte del hemisferio. Pero es posible inferir que, una vez
aclarado el panorama, el reto del liderazgo estara en alcanzar
un equilibrio entre las exigencias de la globalidad (que cada
vez se viven con mayor impacto local), las necesidades in-
ternas de las organizaciones y el sentido individual que cada
lider elija asignarle a su ejercicio. Bl
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EN LA EDUCACION EN LINEA,

EL DOGENTE

ES MAS IMPORTANTE

La educacion formal ha sido predominantemente
presencial. A pesar de los grandes avances
tecnoldgicos, no es sino hasta el afio 2020
cuando —debido a la pandemia por la
covid-19— las instituciones educativas se
abren a la posibilidad de adoptar una nueva
modalidad: la educacion en linea.

Jenifer Maria Campos Silva

LA ENSENANZA en linea fue la respuesta de la

mayoria de las instituciones educativas para mantener los
procesos de aprendizaje en las distintas etapas durante la
covid-19. El objetivo es que los alumnos construyan el cono-
cimiento de forma individual, apoyados por las herramientas
tecnologicas (De Obesso y Nunez, 2021); a diferencia de la
educacion tradicional, que ocurre en espacios especialmente
disenados y momentos previamente establecidos, en la que
las interacciones docente-estudiante y estudiante-estudiante
son fundamentales.

Pero esta no fue una solucién novedosa o innovadora,
pues el aprendizaje en linea (e-learning) existia desde 1996,
y la educacion universitaria formal a distancia desde al me-
nos 1969 (cuando se fundo la Universidad Abierta del Reino
Unido). Lo que sucedio en 2020 fue la adopcion masiva de
una mal llamada «educacion en linea» por parte de millones
de docentes en el mundo, una realidad de la que las escuelas
de negocios no quedaron exentas.

Muchos programas funcionaban ya en formatos mixtos,
también llamados semipresenciales, flexibles o mixtos. Esta
modalidad de ensefianza integra el formato en linea con el
presencial, con materias ofrecidas en una u otra modalidad,
o dictadas parcialmente de una y otra forma. Estos progra-
mas hibridos aprovechan las fortalezas de cada modalidad
de ensenanza para alcanzar los objetivos de aprendizaje (De
Obesso y Nuriez, 2020).

En la educacion mixta cada actividad se disefia cuidado-
samente para maximizar el aprovechamiento del estudiante.
Equipos de expertos seleccionan los materiales, los recursos
y las modalidades. Cada modalidad de ensefianza respon-
de a diferentes necesidades de los estudiantes y objetivos de
aprendizaje, usa modelos educativos especificos y también
herramientas y recursos especificos. Por ello, no es tan senci-
llo transformar una clase presencial en una clase en linea; no
basta, por ejemplo, con realizar una videoconferencia.

Como advierte el Instituto Internacional de Planifica-
cion Educativa, una organizacién de la Unesco, lo que ha
surgido debido a la pandemia no es educacion en linea, sino
una «educacion remota de emergencia» que responde a las
necesidades especificas de la situacion (De Obesso y Nuiez,
2020). Los procesos educativos llevados a cabo durante la
pandemia, a pesar de usar recursos tecnologicos, estaban di-
sefiados para un contexto tradicional.

‘ Jenifer Maria Campos Silva, profesora del [ESA

DEBATES IESA e Volumen XXVI ¢ Nimero 3 e JULIO-SEPTIEMBRE 2021

35



36

TAMBIEN EN ESTE NOMERO — En la educacion en linea, el docente es mas importante

Lo que ocurrio fue principalmente un cambio en la he-
rramienta, no un cambio en la concepcion del modelo educa-
tivo; es decir, una incorporacion de tecnologia al proceso de
ensenanza-aprendizaje, al hacerse imposible la asistencia a las
aulas de clase. Luego, no puede hablarse de una educacion en
linea. Lo que se hizo, de forma masiva, fue aprovechar las ven-
tajas de esta modalidad de ensefianza e incorporarla, en mayor
o menor medida, a planificaciones existentes.

«Dar una clase magistral por videoconferencia no es
educacion en linea; eso solo es utilizar una herramienta digi-
tal para seguir con metodologias presenciales en un entorno
virtual», afirma Ana Berruecos, directora de la Direccion de
Ensenanza y Aprendizaje Mediados por Tecnologias de la
Universidad Iberoamericana de Ciudad de México (Rendon,
2020). Para quienes manejan no solo el lenguaje educativo,
sino también sus métodos, hay una clara diferencia en la in-
tencion de la educacion y en el diseno y la concepcion del
proceso de aprendizaje: la educacion en linea va mas alla del
uso de herramientas tecnologicas modernas.

Uno de los retos que enfrenta hoy América Latina es como
brindar educacion de calidad a las personas y, ademas, aumen-
tar el acceso a la educacion superior. Se calcula que el afio pasa-
do la desercion estudiantil en la region fue cercana al cincuenta
por ciento (Tunon, 2020). Para revertir esta realidad se hace
necesario fortalecer el sistema educativo; esto requiere no solo
mejorar la infraestructura y el acceso a los servicios, sino tam-
bién dotar de competencias digitales a docentes y estudiantes,
con el fin de brindar soluciones a las personas que desean estu-
diar, pero no pueden asistir a las aulas de clase.

Esto no es algo que pueda o deba improvisarse. La edu-
cacion en linea requiere una gran cantidad de trabajo previo,
realizado por expertos tanto en contenido (en las distintas
areas de conocimiento) como en disefio instruccional, que
asignen los mejores recursos y métodos para lograr el aprendi-
zaje real de los estudiantes. Tales materiales y recursos deben
estar en constante evaluacion y mejora, a fin de mantenerlos
actualizados y pertinentes.

Aprendizaje centrado en el estudiante

A'lo largo de los anos han surgido diversos modelos educati-
vos, teorias de aprendizaje y tendencias educativas, cada una
de los cuales afirma ser mejor que los demas. La verdad es
que suelen responder a realidades particulares.

Décadas atras se hablaba de ensefianza: el proceso se cen-
traba en la capacidad del docente para transmitir conocimien-
tos a los estudiantes. Posteriormente se popularizo la expresion
ensenanza-aprendizaje (atin utilizada): lo importante es la inte-
raccion del profesor, el estudiante y el conocimiento.

Hoy, de manera especial en las escuelas de negocios, se
habla de aprendizaje centrado en el estudiante. Este modelo,
surgido en Bolonia en 1999, pretende que la educacion superior
sea mas practica que tedrica, con énfasis en el logro de objetivos
y el desarrollo de competencias mas que la memorizacion de
conceptos y teorias. Esto promueve la calidad, la innovacion y
la multidisciplinariedad de los actores del proceso educativo.

El estudiante es ahora responsable de su aprendizaje; en
consecuencia, la leccion magistral del profesor pierde relevancia
y la gana la interaccion en los momentos sincronos. Se requiere
que el estudiante prepare previamente los contenidos que seran
discutidos en clase, mediante lecturas, investigaciones, videos,
audios, experiencias, etc. «Asi, el tiempo de clase se puede usar
para discutir el contenido en profundidad y aclarar cualquier
duda pendiente» (Sudrez, 2020), y lograr entonces que el estu-
diante sea el protagonista de su historia.

iQué requiere de los profesores este modelo? Los pro-
fesores deben contar no solo con experiencia docente, que
les permita comprender y ejecutar los procesos de la edu-
cacion, sino también con amplia formacion en su area de
conocimiento y habilidad para combinar distintas ciencias
para entender la realidad (Pérez-Martinez, Cuevas-Gutiérrez
y Jasso-Arrambide, 2020). Por si fuera poco, en el caso de las
escuelas de negocios se requiere experiencia practica, para
adaptar el aprendizaje a la realidad y discutir sobre casos
reales y actuales con los estudiantes; es decir, los docentes en
una escuela de negocios son, mas que académicos, personas
con experiencia empresarial.

Educacion en linea centrada en el estudiante

No es de extranar que hoy el aprendizaje centrado en el es-
tudiante sea la eleccion obvia en educacion superior, porque
se adapta a un contexto educativo orientado a formar pro-
fesionales capaces de regular su aprendizaje y producir los
cambios que la sociedad actual requiere. Ahora bien, ;puede
este modelo educativo ejecutarse de forma exitosa mediante
la educacion en linea? ; Qué se necesita?

En primer lugar se requiere una gran inversion en equi-
pos y programas especializados, entre otros recursos tecno-
logicos. Sin la tecnologia apropiada, la educacion en linea
seguramente fracasara. Esto va mas alla de camaras, microfo-
nos y licencias de Zoom. Hacen falta estudios de grabacion,
programas especializados para disenar y crear contenido de
calidad y visualmente atractivo, que se adapte a las distintas
formas de aprender de los estudiantes.

Luego es necesario capacitar a los docentes, tanto en habili-
dades digitales como en el manejo de los programas (De Obesso
y Nurtez, 2020). La tecnologia existe y se desarrolla a una ve-

La educacion en linea requiere una gran cantidad
de trabajo previo, realizado por expertos

tanto en contenido como en diseno instruccional
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locidad creciente; sin embargo, no siempre se tiene el tiempo
requerido para estar al dia. ;Como se puede hacer un uso eficaz
de aquello que se desconoce o se maneja inadecuadamente?

La capacitacion no se restringe al docente. También es
necesario capacitar a los estudiantes en el uso de las nuevas
tecnologias que van a facilitar y potenciar su aprendizaje. El
hecho de que sean nativos digitales no implica que manejen

La educacion no es un asunto de transmision
de conocimientos o destrezas, nada mas,
sino de formacion integral

correctamente estas herramientas. Si realmente se pretende
llevar a cabo un proceso de educacion en linea centrado en
el estudiante, sus necesidades son la prioridad. Con el obje-
tivo de formar un estudiante independiente, y que el docen-
te actte como facilitador del proceso de aprendizaje, ambos
necesitan manejar con soltura las herramientas tecnologicas
requeridas para la comunicacion en linea.

Los principales objetivos de las universidades seran di-
gitalizarse y capacitar a docentes y estudiantes. El logro de
estos objetivos permitira que el docente asuma su nuevo pa-
pel, de facilitador: acompanar al estudiante a lo largo de su
proceso de aprendizaje, disefiar materiales nuevos, y crear
contenidos y actividades especificas para ellos.

Por lo tanto, y aunque parezca paraddjico, el papel del
docente es cada vez mas importante, pues no consiste en
repetir conceptos y teorias escritas en libros o utilizar los
mismos ejercicios y ejemplos de siempre, disponibles en
multiples formatos digitales y fisicos que estan al alcance
de la mano. Su papel consiste, mas bien, en brindar a los
estudiantes herramientas para que sean corresponsables de
su aprendizaje, discriminar lo importante de lo superfluo y
disenar programas de estudios acordes con la nueva realidad
(Tunon, Oleart y Bouza, 2019).

Los procesos de educacion en linea se basan en plata-
formas digitales que facilitan la interaccion de estudiantes y
docentes, pero pueden estar sujetas a fallos y son necesarias
las actualizaciones y el mantenimiento. Ademas, por la mis-
ma naturaleza del aprendizaje en linea, es necesario asegurar
el acceso en todo momento —las 24 horas del dia, los siete
dias de la semana— y la mejor calidad de servicio en todo
momento (Tufion, 2020).

Todo lo anterior se requiere para que ocurra el aprendi-
zaje. Pero, jcomo se sabe que el estudiante aprendié? Aqui
entra en juego la tan temida evaluacion del aprendizaje, y
esta es quizas la parte mas dificil. Muchos docentes no con-
ciben evaluar el aprendizaje sin la aplicacion de pruebas de
conocimiento, que no es un mal método, pero no el unico.
La evaluacion en linea requiere una tecnologia de vigilancia
(proctoring) para verificar quién y como realiza la prueba, sea
sincrona o asincrona (Tunon, 2020).

Evaluar en un contexto en linea requiere mayor imagina-
cion del docente y un entendimiento profundo de los objeti-
vos de aprendizaje para seleccionar la herramienta idonea. Es
necesario ensayar nuevos instrumentos y dejar de hacer lo que
siempre se hizo (Cabrera, 2020). Otra dificultad de la evalua-
cion en la educacion en linea tiene que ver con los tiempos de
respuesta: se recomienda que la realimentacion no exceda las
48 horas, pues pierde valor y los resultados dejan de ser apro-
vechables. La evaluacion no es el fin de la educacion: debe ser-
vir para que tanto el docente como el estudiante comprendan
sus avances y realicen correcciones a tiempo.

TAMBIEN EN ESTE NUMERO

La interaccion y la relacion social de los actores educati-
vos ha sido quiza el aspecto mas criticado de la educacion en
linea. La comunicacién no verbal no puede ser reemplazada
y, clertamente, no se logra el mismo efecto en una confe-
rencia en linea (Miranda, 2020). Es necesario crear espacios
de conexion para fomentar las relaciones sociales entre los
estudiantes y el docente, y crear el sentido de pertenencia a
una comunidad.

Para lograr una educacion en linea eficaz las institu-
ciones educativas necesitan desarrollar un ecosistema que
la acomparie y sirva de apoyo a docentes y estudiantes por
igual. Transmitir conocimientos no es suficiente (si bien se
puede considerar que hacerlo en linea es mas rapido y eco-
nomico que en forma presencial) ni debe confundirse con
cursos o charlas aisladas, sino que debe formar parte de un
plan mayor (Hodges y otros, 2020).

Las instituciones educativas que logren desarrollar sus
sistemas de educacion en linea seran las que dominen el
mercado del futuro. Esto no implica la desaparicion de la
educacion presencial: siempre va a existir. En el futuro surgi-
ran diversos modelos mixtos en educacién que sepan apro-
vechar las fortalezas de cada modalidad y las complementen.
No es una tarea facil y va a requerir esfuerzos conjuntos y
cambios de paradigmas, en la que es quiza una de las profe-
siones mas tradicionales y con mas costumbres arraigadas en
su cultura. De manera especial en Latinoamérica es necesario
considerar la brecha digital causada por las diferencias socia-
les y de acceso a los servicios.

La educacion no es un asunto de transmision de cono-
cimientos o destrezas, nada mas, sino de formacion integral.
Por ello, cualquier cambio educativo debe tener en cuenta el
bienestar tanto fisico como emocional de los actores relevan-
tes. Es necesario aprovechar la tecnologia como un medio
para un fin mayor. bl
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REINVENTARSE

ANTE LA GRISIS:
REQUISITOS Y POSIBILIDADES

José Mayora

Las crisis, el caos y la incertidumbre producen temores frente a los que los
gerentes pueden reaccionar inadecuadamente. Quienes enfrentan estas
situaciones necesitan instrumentos gerenciales para conducir procesos
comprometedores. La reinvencion no es una panacea sino un instrumento
que, si se conoce y se lo sabe aplicar, puede rendir beneficios ilimitados.

UN INCONTROVERTIBLE EJEMPLO de glo-

balizacion es la pandemia, que ha sorprendido a toda la humani-
dad. La unica diferencia se encuentra en las condiciones objetivas
de cada pais para enfrentarla. Si hay alguna sociedad en evidente
desventaja para superar la actual adversidad es la venezolana.

Entre los muchos significados que puede tener el vo-
cablo «superacion» el mas pertinente es el de logro de un
«nuevo horizonte» donde interactuar institucional y per-
sonalmente. Ello requiere identificar los caminos que con-
duzcan a €l, en tanto y en cuanto haya un acuerdo acerca
de como debe ser ese nuevo horizonte. Lewis Carroll, en su
libro Alicia frente al espejo, describe un dialogo de Alicia con
Dinah, un gato, a quien le pregunta frente a una encrucijada
cual camino escoger. Dinah le responde: «Depende de hacia
donde te dirijas». A lo cual Alicia replica: «No sé a donde
voy» y Dinah le dice: «Entonces, no importa el camino que
escojas» (Carroll, 2019: 15).

En este ejemplo queda muy claro que, en la medida en
que los actores no tengan un objetivo (un nuevo horizonte)
expresamente definido, resultara dificil disenar estrategias,
pues el norte no existe. La clave del juego ser4, inicialmente,
identificar adonde se quiere llegar y, en segunda instancia,
escoger un método que facilite esa tarea.

Para dar concrecion a ese norte no es lo mismo «reinsti-
tucionalizar al pais» que «salir de un determinado régimeny.
Las estrategias para alcanzar tales objetivos no seran exacta-
mente iguales. Si bien ambos son pertinentes, ;cual de ellos
tendria mas posibilidad de superar el actual diagnostico?

Para superar una situacion es necesario seleccionar un
método con capacidad suficiente para llevar a cabo la tarea.
En el menu de opciones resalta la «reinvencion», cuyo pun-
to de partida es un contexto con barreras de dificil franqueo,
modificable mediante procesos de cambio holistico, y a cuyo

José Mayora, profesor del IESA.
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Reinventarse ante la crisis: requisitos y posibilidades

fin las organizaciones adoptan métodos que modifiquen los
diagnosticos para contribuir al cambio del contexto, cuyo ob-
jetivo debe ser confeccionado y compartido colectivamente.

En las actividades de reinvencion cada actor parte de
su particular negocio o emprendimiento, pero el contexto
donde ese negocio reinventado va a operar sera comun para
la diversidad de reinvenciones emprendidas. Por lo tanto,
icomo pueden coexistir reinvenciones aparentemente exclu-
yentes o, en el mejor de los casos, aparentemente diferentes?
En este escenario, la reinvencion deja de ser un objetivo para
transformarse en parte de una estrategia y tal apreciacion no
deja de ser un avance importante.

El actual contexto venezolano: ;requiere reinvencion?
¢Existe 0 no existe una crisis en Venezuela? En el entendido
de que asi sea, para salir de esta crisis, y de cualquier crisis,
es fundamental explicarla convenientemente, entender en qué
consiste; pues la ausencia de conocimiento impide salir de ella
adecuadamente y, muy probablemente, los objetivos pudieren
no tener la concrecion requerida. La superacion de una crisis
depende tanto del conocimiento que se tenga de su génesis
y desarrollo, como de la clara definicion de un objetivo que
oriente la estrategia para rebasar la cacareada crisis.

Una interesante explicacion de los contextos en crisis la
ofrece Zygmunt Bauman:

... el paso de la fase solida de la modernidad a la liquida;
es decir, a una condicion en la que las formas sociales (las
estructuras que limitan las elecciones individuales, las ins-
tituciones que salvaguardan la continuidad de los habi-
tos, los modelos de comportamiento aceptables) ya no
pueden (ni se espera que puedan) mantener su forma
por mas tiempo, porque se descomponen y se derriten
antes de que se cuente con el tiempo necesario para asu-
mirlas y, una vez asumidas, ocupar el lugar que se las ha
asignado (Bauman, 2009: 7).

Un contexto que se derrite puede ser un contexto que se dete-
riora profundamente, por la degradacion de sus instituciones y
la pérdida de articulacion del tejido social. En el caso venezo-
lano, el contexto de crisis o, con mas propiedad, de conflicto,
ofrece un panorama de desinstitucionalizacion, pérdida de la
estructura productiva, deficiencia y mal funcionamiento de los
servicios ptblicos fundamentales, sin dejar de mencionar las
acciones vinculadas con la justicia, la seguridad y el deterioro
de los derechos humanos. No obstante, todavia hay quienes
afirman que estamos cerca de «tocar fondo», sin entender que
al fondo nunca se llega; siempre es posible un mayor deterioro.

Una crisis tan particular como la venezolana, inédita e
impredecible, no puede superarse mediante recetas preesta-
blecidas. Este contexto conflictivo tiene su especificidad y su
génesis, que los actores que negocian (en clave de supera-
cioén) tienen que conocer cabalmente.

En 2007, Antonio Francés hizo un analisis historico-
contextual en el que identifico los hitos que obligaban a las
empresas a emprender procesos de reinvencion. En 2005, el
gobierno venezolano se declar6 socialista, una declaracion
que fue objeto de muchas interpretaciones. La prospectiva
se quedo corta en cuanto al verdadero «por-venir»: descon-
fiaron de la voluntad y la persistencia de quienes dirigian el
proceso de cambio de modelo de organizacion social.

La adopcion de un nuevo modelo supone el debilita-
miento de una institucionalidad condenada a desaparecer
paulatinamente, cuyos vacios los llena una nueva institu-

TAMBIEN EN ESTE NUMERO

Modelo explicativo del origen
y la permanencia de la actual crisis en Venezuela

Escenario Escenario
inicial Transicion final
Modelo de Desmontaje Modelo de

organizacion organizacion

social social socialista:
capitalista: divergencia
convergencia enddgena

global

Conflictividad

cionalidad con finalidad diferente. La institucionalidad en
proceso de disolucion se ve afectada por decisiones directas:
expropiaciones, invasiones, confiscaciones y una legislacion
restrictiva y comprometedora de la naturaleza y operacion de
los negocios, que los hace plantearse seriamente si se retiran
o sufragan el alto costo de la subsistencia.

Las transiciones son, por definicion, conflictivas, pues
cuentan con la resistencia al cambio de todos los actores que
ven vulnerados sus intereses. En el caso venezolano, la pro-
puesta de cambio de modelo ha sido una transicién trau-
matica y destructora, lo que hace a la sociedad conflictiva:
a todas las instituciones, publicas y privadas, los afecto el
anunciado cambio de modelo.

Es posible que una parte importante de la ciudadania,
frente al desmontaje institucional, se haya creado expectativas
con la nueva institucionalidad. Lamentablemente, tal expec-
tativa no se ha cumplido y, por las acciones vistas, tampoco
hay atisbos de cumplimiento, de manera que la desazon y la
desesperacion son emociones que dejan de serlo para trans-
formarse en estados de animo.

Antes de 2005 el recuento histérico-contextual plan-
teado por Francés daba cuenta de acontecimientos con una
gran capacidad de afectar al mundo financiero o empresarial
(en cada caso particular); pero, aparentemente, no afectaban
al orden institucional restante. En la actualidad, el anunciado
cambio de modelo es holistico; en consecuencia, holistica
debe ser también la estrategia que se diserie para enfrentarlo.

El proceso de cambio descrito es un proceso clasico de
reinvencion cuyo objetivo u horizonte buscado posiblemen-
te no se consultd. Bastaba, de cara a los ciudadanos, plantear
la necesidad de un nuevo orden de cosas, sin especificar cual
seria ese orden. Sin duda fue un proceso holistico muy bien
llevado, en cuanto al desmontaje de un orden establecido;
pero, muy posiblemente, sin nocion cierta del orden sustitu-
tivo, por no contar con recursos humanos debidamente pre-
parados para la construccion del nuevo orden. El continuo
ensayo y error lo que ha hecho es profundizar, de manera
inimaginable, la crisis global de la sociedad, agravada por la
incapacidad de los cuadros opositores, quienes confian en
su habilidad para improvisar, sin sentir la necesidad de pre-
pararse para enfrentar la crisis resultante de la reinvencion
acometida por el socialismo del siglo XXI.

¢{Quién necesita reinventarse?

En lo que no parece haber discrepancias es en la gravedad
del actual estado de cosas, asi como en la exaltacion de la
crisis como oferente de oportunidades. Esta creencia es una
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verdad cargada de evasivas. En todos los momentos por los
que atraviese un contexto, las oportunidades estan presen-
tes. Pero si ellas no consiguen actores con vision de futuro,
creatividad y, mas importante aun, rigurosa preparacion se
desperdiciaran como si no hubiesen existido.

La generalizada percepcion de crisis exacerba la ince-
sante prédica de reinvencion, sin quedar claro en ese clamor
quién necesita reinventarse: los individuos, las empresas o
el contexto. Frente a estas alternativas emerge la negocia-
cion como gran aliada del proceso de reinvencion, un faro
iluminador de 360 grados. Se requiere mucha preparacion
para tomar las decisiones adecuadas que permitan superar
las crisis; y la formacion que se desprende de la negociacion
es, probablemente, la que mejor faculta al gerente para repo-
sicionarse en el contexto por-venir.

La superacion de una crisis implica una apuesta por el
futuro. En estas circunstancias emergen analistas, pronostica-
dores de profesion, quienes, quiérase o no, sientan las bases
para la creacion de matrices de opinion que, en la generali-
dad de los casos, se convierten en fuentes de frustracion. De
seguidas, tales actores dedican mucho tiempo a justificar el
fracaso de sus prondsticos, pero no se esmeran en mejorar
su capacidad para ello mediante una profundizacion en sus
fuentes informativas y una revision del diagnostico de la si-
tuacion que amerita una intervencion (Gabina, 1995).

En todo caso, si se pretende superar esta crisis, la gran
pregunta es: ;quién necesita reinventarse? La respuesta ha
venido surgiendo: los individuos, las empresas y el contexto.

La reinvencion: holistica e imprescindible
La reinvencion como método se transforma en una estrategia
cuya finalidad es lograr cambios profundos de acuerdo con
objetivos claros y precisamente definidos. La reinvencion tie-
ne una estrecha familiaridad con la negociacion, para la cual
el objetivo representa su finalidad. La reinvencion cuenta
con dos variables fundamentales para su andlisis, estrategia
y ejecucion: el contexto (diagnostico) y el futuro (objetivo).
El punto de partida lo representa la manera como el
contexto crea barreras al crecimiento, que afectan por igual
a todos los ciudadanos, a todos los consumidores, a todas
las instituciones y a todas las finalidades publicas. La emo-
tiva frase pronunciada por muchos actores en este tipo de
contextos —«somos islas de excelencia»— no parece deri-
varse, en la generalidad de los casos, de una reflexion con-
cienzuda. ;Coémo puede haber una isla excelente dentro de
un archipiélago de mediocridad? El atributo fundamental de

la reinvencion es que sea «holistica»; no se puede concebir
parcialmente.

La reinvencion no es un problema individual, es un
asunto colectivo. Se acerca mas a un proceso social, en cuyo
caso tiene una gran afinidad con la negociacion, que al ser
una interaccion de procesos no puede abordarse aisladamen-
te (individualidad institucional), sino dentro de una dinami-
ca de mutuas influencias.

Las barreras a la reinvencion

Los procesos de reinvencion enfrentan barreras sociales, re-
presentadas en la tendencia a la individualizacion de pro-
cesos. Esta particular caracteristica constituye una barrera
de entrada porque dificulta la asuncion colectiva de retos
(procesos). Adicionalmente, los miembros de la colectividad
institucional —en este caso la dupla ciudadano-consumi-
dor— requieren mucha informacion y formacion para tomar
las mejores decisiones.

No basta con poner de moda una intencion (la rein-
vencion, en este caso), si quienes deben materializarla no la
entiende cabal y homogéneamente. La clave de este proceso
es la conciencia de malestar, de mediocridad y de deterioro.
La gran motivacion de quienes la emprendan es la nefasta
situacion del contexto, que no se resuelve con llenar los es-
pacios que otros se ven obligados a dejar.

La reinvencion enfrenta una gran barrera en la adaptacion,
la integracion a un determinado contexto sin intervenirlo, lo
que refuerza el «actual estado de cosas». En una perspectiva de
cambio mediante la reinvencion, los procesos de adaptacion se
conciben en funcion del nuevo orden, hacia el cual se dirigen
las organizaciones a través de la gestion del cambio.

La reinvencion debe dejar de ser una moda. Quienes
deben ponerse de moda son aquellos a quienes les corres-
ponde emprender tan importante y necesario proceso: el
ciudadano-consumidor. Bl
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en una estrategia cuya finalidad es lograr cambios
profundos de acuerdo con objetivos claros y
precisamente definidos
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Para 1920 el tranvia era el principal
transporte publico de Caracas. Si-
milar a todos los de su tiempo, combi-
naba una estructura de metal con una
carroceria de madera. Hoy son evoca-
dos con romanticismo, pero entonces
abundaban las quejas por su lentitud e
incomodidad, lo que hizo rapidamen-
te populares a los autobuses, mientras
los tranviarios inquietaban a las auto-
ridades con sus incipientes sindicatos
y la huelga que conmocion¢ a la ciu-
dad en 1921.

Las zapatas de los frenos de aque-
llos tranvias eran de plomo. Cuando
se gastaban, el procedimiento usual
era desecharlas y sustituirlas por unas
nuevas. Alli, como vio el hijo de uno
de los gerentes de la empresa, podia
haber una oportunidad. Aunque era
un plomo de baja calidad, el mucha-
cho de quince afos, junto con un
amigo, las compraba y después se las
vendia a ferreteros. No daba mucho,
pero era algo. Una idea llevo a la otra:
¢y si las procesaban y les sacaban al-
gun valor agregado? Por ejemplo, po-
dian hacer soldaditos de plomo, que
no requerian un material de gran ca-
lidad. Lo probaron y el negocio fun-
ciond. Asi, hace unos cien anos, en la
Navidad de 1921, sali6 al mercado el
primero de los muchos productos que
Eugenio Mendoza ofreceria en su vida:
unos soldaditos de plomo, empacados
en cartones, que logré colocar en va-
rias tiendas.

No queda, que se sepa, alguno
de aquellos juguetes, que hoy podria
valer una fortuna entre los coleccio-
nistas, ni se dispone de datos sobre su
produccion. ;Cuales moldes usaron?
iLos hicieron ellos o contactaron a
algtin herrero? ;A cuadles soldados re-
presentaban (un asunto de honor en
los soldados de juguete es la fidelidad
de las armas y uniformes)? Es una
lastima, pero afortunadamente quedo

resena

LA PALABRA DE DoN EuGENIO

Pedro Grases (Comp.) (2020). Ideario y accion de un venezolano (segunda edicion,

en formato digital). Fundacion Eugenio Mendoza.

Tomas STraka, profesor de la Universidad Catélica Andrés Bello

A cien anos de su primera
aventura como emprendedor,
la obra y el pensamiento
de Eugenio Mendoza siguen
teniendo mucho que decir.
Su historia es la de un
pequeio empresario que,
con mucho esfuerzo e
imaginacion, supo aprovechar
cada adversidad de su vida
como oportunidad para
un nuevo negocio. También
es la historia del empresario
que siempre vio la creacion
de riqueza como
un compromiso
de desarrollo social.

la anécdota. Contada por el mismo
Mendoza al final de su vida, al voleo
y sin darle mucha importancia, es em-
blematica de un hombre que en cada
momento, en cada situacion, alenta-
dora o adversa, vio una oportunidad
e intentd aprovecharla. Se encuentra
en la larga conversacion que mantuvo
en 1976 con su hija Luisa Elena Men-
doza de Pulido y el gran investigador
e historiador Pedro Grases, que acaba
de ser reditada de forma electronica en
el volumen Ideario y accion de un ve-
nezolano, por la Fundacion Eugenio
Mendoza.

El libro contiene un conjunto de
testimonios que Grases habia reunido
y publicado en 1986. La pertinencia
de su reedicion qued6 muy rapida-
mente demostrada: cien anos después
de aquella primera aventura empresa-
rial, a mas de cuarenta de la muerte de
Mendoza y a sesenta o setenta afios de
los grandes proyectos que formaron el

e individuo de nimero de la Academia Nacional de la Historia de Venezuela.

Grupo Mendoza, el texto circulé pro-
fusamente por las redes. Ademas de la
admiracion que Eugenio Mendoza ob-
tuvo en vida, todo indica que sus em-
presas y sus ideas tienen atn mucho
que decir hoy.

¢Qué pueden hallar los venezola-
nos en una historia que arranca en los
talleres de una compania de tranvias y
con unos juguetes que hoy apenas se
pueden ver en museos y algunas co-
lecciones? ;Qué interés especial puede
haber en un hombre que, a primera
vista, parece completamente confina-
do a otros tiempos? ;De donde sale esa
vigencia de cien afios? Si se piensa en
su gran momento, en las décadas de
los cincuenta y sesenta, ;cuanto queda
de aquella Venezuela?

Dos elementos trascienden las cir-
cunstancias estrictamente contextua-
les de Eugenio Mendoza (1906-1979):
la permanente preocupacion por de-
sarrollar el pais con un gran protago-
nismo de la iniciativa privada, que lo
llevo a elaborar planes y a hacer adver-
tencias que siguen vigentes, y unos va-
lores capaces de perdurar; sobre todo
en lo concerniente a como enfrentar
dificultades, que hoy parecen casi tan
grandes como las del quinceaiiero
Eugenio, quien debié echar mano de
todo su ingenio para comenzar a pro-
ducir dinero.

El hombre de las dificultades

Lo de ver una oportunidad en lo que
hoy se conoce como reciclaje de basura
y, ademas, verlo en 1921, cuando na-
die hablaba de eso, revela un rasgo de
personalidad persistente: la capacidad
de transformar situaciones adversas en
oportunidades. De hecho, la biografia
de Eugenio Mendoza es la de un pe-
quenio —ijen realidad muy pequeno!—
empresario con una enorme disciplina,
talento y capacidad de trabajo, que
supo sortear dificultades, personales y
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nacionales para crecer; es decir, alguien
parecido al montén de emprendedores
actuales que se han reinventado dentro
y fuera de Venezuela.

Hay un dato importante que suele
pasar inadvertido, tal vez con conse-
cuencias muy graves. Lo que estallé en
Venezuela, justo cuando el joven Eu-
genio hacia sus soldaditos, fue uno de
los ciclos de crecimiento mas grandes
de la historia mundial. Se consolido la
idea de la riqueza facil, de que todos
los ricos lo han sido por algtn tipo de
privilegio, de corrupcion, simple bue-
na suerte o una combinacion de todo
lo anterior. Eso no solo disminuye,
ante los ojos de muchos, el mérito de
quienes ascendieron con su esfuerzo y
su talento, sino que crea ademas refe-
rentes muy negativos acerca de la crea-
cion de riqueza. Si se quiere ascender,
habra de ser por alguna de las razo-
nes aducidas, o simplemente no sera
posible. Si, hubo mucha corrupcion
y privilegios, y el hecho de que Vene-
zuela haya sido por casi cuarenta afos
la primera exportadora y la segunda
productora mundial de petréleo pue-
de matizar mucho cualquier historia
de éxito (sasi quién no?). Pero estan
los testimonios de empresarios como
Eugenio Mendoza que si bien, como
todos, gozaron el «siglo XX corto» (se-
gun la categoria de Eric Hobsbawm)
venezolano, con su renta, también de-
muestran que no todo fue producto
del mana petrolero, de sinecuras, de
cohechos.

Si a alguien calza aquella famo-
sa frase de Simon Bolivar —de haber
sido «el hombre de las dificultades»—
es a Eugenio Mendoza. Tal vez para
esos hombres y mujeres tan llenos de
dificultades que son los venezolanos
de hoy, este rasgo puede ser uno de los
mas utiles de estudiar. Por ejemplo,
iqué hizo Mendoza cuando el crac de
1929? En el siglo XX corto venezolano
no todo fue sin tropiezos ni retrocesos.

resena

Aquella crisis hundié a Venezuela en
una recesion tan profunda como ol-
vidada. El precio del café simplemen-
te se desplomo; al cabo de un par de
anos, llego a la mitad de su valor inicial.
Las companias petroleras limitaron su
produccion debido a la contraccion del
mercado; pero no tanto como para que
la entrada de petrodolares no siguiera
haciendo al Estado muy rico.

El resultado fue que, en medio
de aquella baratinda, el bolivar se re-
valorizo (son los dias del 3,30 y hasta
menos por dolar). Los productos agri-
colas, que de por si enfrentaban un
mercado deprimido y de bajos precios,
se volvieron comparativamente mas
caros en el ambito internacional. No es
de extranar la cadena de bancarrotas
que recorrio el pais. Muchos abando-
naron sus haciendas, con la desespera-
cion de quien huye de una desgracia.
Los desempleados merodeaban por las
calles, especialmente en las zonas pe-
troleras, donde abundaron los punales
y las mujeres que vendian sus favores
(también abundo la sifilis). Millares
buscaron mejor fortuna en el exterior
—Panama, Colombia, el Caribe, Esta-
dos Unidos— donde solian encontrar
situaciones igual de malas (jel Norte es
una quimeral). Pero Eugenio Mendoza
volvio a ver una oportunidad:

La crisis del 29 que se siente en
Venezuela dos anos después,
fue para mi el gran impulso
hacia el futuro, primero por-
que manejaba un negocio pe-
queno, cuyos cobros se hacian
semanalmente. El que no paga-
ba esa semana no se le vendia
a la siguiente y eso me permi-
tio una gran liquidez. Cuando
empieza a repercutir la crisis
del 29 quiebran aqui todas
las grandes empresas, pero yo
tuve la ventaja de que por tener
un capital muy pequetio y una
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gran liquidez no me afectaba el
desastre. Cuando comienzan a
entrar en crisis todas las em-
presas que se ocupan de la im-
portacion, distribucion y venta
de materiales de construccion.
Compraba pequenas cantida-
des y se las vendia a los clien-
tes. Una rotacion elevadisima.
Eso me permitio consolidar el
negocio de materiales de cons-
truccion. Entonces, después de
la crisis del 29 nos dedicamos
a darle al negocio una forma
muy positiva con mayores be-
neficios y un mayor radio de
accion (p. 38).

La vida de aquel comerciante veintea-
fiero, ya curtida por otras tribulacio-
nes, lo habia preparado para el lance.
Muy enfermizo y mal estudiante, a los
17 anos dejo definitivamente el cole-
gio. Era el cierre de una infancia y una
adolescencia duras, de muchas recai-
das de salud (una de ellas, la del tifus,
estuvo cerca de matarlo) y de boletas
sistematicamente malas, pero también
la prueba de una conviccién de seguir
adelante.

Mendoza habla de haber sufrido
raquitismo, lo que sorprende a quie-
nes lo han visto en fotografias como
un adulto mas bien atlético. Tal fue, en
parte, el resultado de su decision de
hacer ejercicio, pero como los equipos
de gimnasia eran muy costosos deci-
dio hacérselos él mismo (;cuales habra
hecho, como los construyé?). También
decide estudiar contabilidad, aprender
inglés con un profesor trinitario (algo
muy frecuente en aquel entonces) y
poco a poco abrirse camino. Recoge
arena en las riberas del rio Guaire para
la construcciéon, monta una alfareria
para hacer ladrillos, compra unas va-
cas, liquida todo aquello, entra a tra-
bajar como dependiente de una casa
de comercio y ya en 1926, a los veinte

Eugenio Mendoza trabajo en colectivo y para
el colectivo. La generacion de riqueza tenta,
en sus conceptos, un fin trascendente



anos, se asocia en una empresa de ma-
teriales de construccion, Moisés Mi-
randa y Cia., que seis afios después, en
1932, compra en su totalidad y con-
vierte en Eugenio Mendoza h. y Cia.
Sucrs. C.A.

Esa vocacién de inventar cosas y
aprovechar lo que se tiene a mano —
seguramente lo que vio Moisés Miran-
da en el muchacho cuando lo invita
a ser socio— se manifestaria después
en cada una de las muchas companias
que cre6. Cada una fue el resultado
de una oportunidad de negocios, casi
siempre asociada a una necesidad de
la sociedad, a una mision mas amplia:

. al final de la guerra en el
ano 45 6 46, voy a Maracaibo
y me encuentro con el pro-
blema de la vivienda, que si
era grave en Caracas, en Ma-
racaibo lo era mucho mas. En
el avion, me pongo a escribir
el esquema de la creacion de
FINCA (Fomentadora Inmo-
biliaria Nacional, C.A.), que
tiene por objeto construir casas
para los trabajadores unica-
mente. Llego a Maiquetia y me
dice el Capitan: «Sr. Mendoza,
ya llegamos». «No chico», le
digo, «espérate un momento
que estoy terminando una idea
que tengo aqui». Me contesta:
«Vamos a echar gasolina, pero
esta prohibido tener pasajeros».
Replico: «Espérate un momen-
ticor. Cuando sale otra vez a
coger pasajeros me dice: «Sa-
limos para Cumana, si quiere
viene con nosotros». «Espérate
dos palabras, un momentico»,
entonces termino mis anota-
ciones. Llego a Caracas y me
pongo a trabajar en la creacion
de FINCA, que es una organi-
zacion muy favorable porque
alli el empleado da el 10% de
su sueldo y nosotros le damos
el 5%. Cuando el trabajador re-
cibe su casa ya deja de aportar
el 10%, pero FINCA le sigue
dando el 5% durante los diez o
veinte afos hasta que termine
de pagar; asi es que nosotros
aportamos como una tercera
parte del valor de la vivienda y
fue una cosa excelente. Recuer-
do que las primeras casitas que
hicimos fueron de diez a doce
mil bolivares, construidas en El
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Valle y en Catia, que hoy valen
un dineral y la primera mujer
que adquirié una casa trabajaba
en Catia, tenfa un ahorro de Bs.
800. Asi logro su casa (p. 54).

Cada problema, una oportunidad,
como con las zapatas del tranvia, los
aparatos de gimnasia o la crisis del
29. Es una misma logica: no detener-
se, imaginar soluciones. En medio de

v6 el compromiso un paso mas alla:
apuntd hacia el relevo que habria de
manejar un pais mas moderno e in-
clusivo. Nacionalizé o venezolanizo la
responsabilidad social empresarial.
Mendoza fue un actor clave en
los setenta afios del llamado siglo XX
corto venezolano: la etapa en la cual
el pais ha sido mas prospero, libre y
pacifico que nunca antes y, hasta aho-
ra, nunca después. Eso no significa, ni

Esa vocacion de inventar cosas y aprovechar lo que se tiene
a mano se manifestaria después en cada una de las muchas

compaiiias que cred

los numerosisimos problemas de hoy,
mire alrededor. ;Hay zapatas de tran-
via que procesar, hay materiales pro-
bablemente también de desecho para
hacer equipos de gimnasia, hay alguna
oportunidad de negocio en medio del
desplome general? Muchos estan ac-
tuando asi, y el ejemplo de Mendoza
puede ser especialmente inspirador
para sus metas.

Proyecto de pais

Otra gran dimension de Eugenio Men-
doza es que nunca se concibié como
un jugador aislado. Trabajo en colec-
tivo y para el colectivo. La generacion
de riqueza tenia, en sus conceptos, un
fin trascendente. No porque estuviera
en contra del legitimo afan individual
de lucro, sino porque consideraba que

... la riqueza no es un fin en si
misma. Con ella la tarea no esta
terminada. Es necesario que
una parte sustancial se oriente
a solucionar los mas urgentes
problemas de la comunidad.
No es suficiente crear industrias
y generar empleo; es necesario
patrocinar programas de accion
social y dar parte de nuestras
experiencias y de nuestros re-
cursos a las instituciones que
los lleven a cabo (p. 78).

El papel de Mendoza en su fundacion
(Fundacion Mendoza) —con la promo-
cion de obras sociales como el Hospital
Ortopédico Infantil, escuelas, viviendas
asequibles para sus empleados o el
Dividendo Voluntario para la Comuni-
dad—, desplego un esfuerzo que hasta
el momento solo se habia visto en las
companias petroleras. Con la creacion
de la Universidad Metropolitana lle-

remotamente, que no tuviera enormes
problemas (de hecho, una de las an-
gustias de Mendoza fue solucionarlos,
al menos en parte).

Pero la verdad es que Venezuela
no vivio guerras capaces de alterar en
lo fundamental su vida (no lo pudie-
ron las rebeliones contra Juan Vicente
Gomez, que fueron mas de las que se
piensa, ni la guerrilla comunista de los
anos sesenta). Sistematicamente se fue
haciendo mas libre y democratica (con
la excepcion de la dictadura de 1948
a 1958). La economia no dejo de cre-
cer, al punto de ser reconocida como
la de mayor crecimiento del mundo
en promedio. Todo eso se tradujo en
un bienestar al que se le pueden ha-
cer muchos sefialamientos, como el de
una enorme desigualdad entre pobres
y ticos, pero fue suficiente para atraer
millones de inmigrantes de América
Latina y Europa, y para que hasta los
mas pobres sintieran su vida continua-
mente mejorar. El venezolano jipato y
pata-en-el-suelo dio paso a otro bien
alimentado, vacunado, alfabetizado y
calzado, incluso en la base de la pira-
mide social.

iQué papel desempenaron los
empresarios venezolanos en todos
estos cambios? Dentro de una histo-
ria en la que descuellan dos grandes
protagonistas —el Estado (y con él,
los politicos) y las companias petro-
leras extrajeras— su papel luce, como
minimo, muy secundario. Pero no por
eso dejo de pensarse en la necesidad
de un empresariado local amplio, con
musculatura y cerebro suficientes para
asumir mayores responsabilidades en
el destino del pais. De hecho, tanto el
Estado como las petroleras invirtieron
tiempo y recursos en ello, y no faltaron
empresarios que por su cuenta se con-
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Los empresarios,

en particular las
petroleras y el sector
mas dinamico
nacional, elaboraron

un proyecto de pais
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cibieron con la responsabilidad histo-
rica de crear bienestar y riqueza en tér-
minos amplios. Eugenio Mendoza fue
la confluencia de todas estas variables.
Estuvo vinculado con las petroleras,
como hombre muy cercano a Nelson
Rockefeller; mantuvo una relacion
permanente con la politica, al grado
de haber sido ministro de Fomento
(negocio la reforma petrolera de 1943,
nada menos) y formar parte de una
Junta de Gobierno; y sobre todo fue el
empresario estrella de Venezuela.

Los empresarios, en particular las
petroleras y el sector mas dinamico
nacional, elaboraron un proyecto de
pais. Aunque se concili, o al menos
convivio, con los otros grandes pro-
yectos (el democratico-populista y el
positivista, como los ha definido Die-
go Bautista Urbaneja), al final perdio
la partida frente a una vision mas esta-
tista (o incluso fundamentalmente es-
tatista), que llegé a su punto mas alto
con la nacionalizacion del petroleo en
1976. Ella no solo se borré lo mas im-
portante del sector privado venezola-
no (las petroleras), sino que el Estado
termind de perfilarse como el actor
mas poderoso del pais y, en cuanto tal,
el solitario director de orquesta de su
desarrollo. Incluso muchos llegaron
a desear la completa supresion de los
grupos empresariales, o su reduccion
a aspectos no medulares. Tanto asi que
en 1971, cuando la ola estaba comen-
zando a levantar, Eugenio Mendoza
tuvo que asumir la defensa de su le-
gado. El discurso que al respecto dio
en el Consejo de Coordinacién de sus
empresas fue uno de los testimonios
mas claros del proyecto de pais del
empresariado. Vale la pena recordar
algunas de sus ideas:

Se nos critica que tengamos va-
rias decenas de empresas que
han dado empleo directo a sie-
te mil seiscientas personas; que
ocupemos papel destacado en
los campos donde trabajamos
y, que hayamos dado impulso
decisivo a la industrializacion
de Venezuela y promovido una
conciencia social del empresa-
rio venezolano (p. 76).

No hay duda de que una de las
razones por las cuales se ataca
al grupo es porque este es un
baluarte de importancia den-
tro del sistema de la empresa
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privada en Venezuela, por su
pujanza, fortaleza, dimension
y su espiritu nacionalista. Es
un grupo que ha hecho todo su
desarrollo en el pais, corriendo
Su misma suerte, porque siem-
pre ha tenido una fe ciega en
Venezuela. En los momentos
de crisis, cuando ha habido
tendencia a que los capitales
emigren a otros paises, el gru-
po Mendoza ha permanecido
firme en Venezuela.

Consecuentes con esa posicion
nacionalista nos orientamos a
la exportacion, como es el caso
de la nueva planta de cemento
en Pertigalete, concebida sobre
la base de la experiencia limi-
tada que hemos tenido y que
nos ha demostrado la capaci-
dad competitiva del cemento
venezolano.

Aqui esta mi obra. Esta es una
organizacion hecha con hones-
tidad, con el deseo de lograr el
bienestar de muchos y de con-
tribuir al desarrollo del pais.
Es lamentable que esa obra, no
solamente realizada por mi y
por los que me acompanaron
en su iniciacion, sino por todos
los que han trabajado y traba-
jan en ella, sea hoy criticada y
expuesta a la maledicencia y al
odio publico.

Vuelva a mirar a su alrededor. ;Cual ha
sido la suerte del pais después de que
esfuerzos privados como los de Men-
doza sucumbieran a diversos ataques o
estatizaciones? Es verdad que no todo
ha sido miel sobre hojuelas, que no
todos los empresarios han tenido los
mismos talantes ni talentos, que la em-
presa venezolana se beneficio de sub-
sidios y créditos abundantes, y que no
siempre retribuyo en proporcion. Pero
eso en buena medida confirma mas
que desmiente el fondo de la cuestion:
el papel que hombres y mujeres, capa-
ces y dispuestos a sortear dificultades
como Don Eugenio pueden hacer en
beneficio de todos.

Ese es tal vez el mayor legado de
su experiencia y de su palabra a cien
anos de aquellos primeros soldadi-
tos que produjo. Eso es lo que puede
apreciarse en esta reedicion de sus tes-
timonios que acaba de aparecer. Bl



ENSAYO

YAGO:

ARQUITECTO DE VILLANIAS

Los celos de Otelo y su desdicha son algo mds
que una historia de amor, porque Shakespeare

Leonardo Azparren Giménez

A PARTIR de los relatos Gli Heca-
tommithi (1565) de Giovanni Battista
Giraldi (Cinthio), Shakespeare representa
una historia de amor en el contexto de
un conflicto cultural con ingredientes
politicos y militares: Otelo (un moro)
y Desdémona (una europea blanca).
Es probable que Shakespeare tuviera
buena informacion sobre Venecia y su
importancia en el Mediterraneo. La
Venecia de Otelo (1604) es la poten-
cia maritima que registra la historia,
cuya accion ocurre en el periodo de su
dominio sobre Chipre para contener a
los turcos. Este elemento implica un
contraste entre dos modelos cultu-
rales, mas alla de la historia de amor
central.

Son varias las alusiones —expli-
citas o implicitas— que testimonian
el contraste: desde el evidente de la
pareja de amantes hasta las expresio-
nes peyorativas sobre el moro Otelo en
contraste con su blanca amada. Jose-
phine Bregazzi (1999: 126) registra el
sentimiento racista de la época:

En el afio 1601 la reina Isabel I
expreso su honda preocupacion
por ‘the great numbers of ne-
gars and blackamoors which are
crept into the realm’. Los térmi-
nos en los que articul6 su regia

incorpora asuntos militares y sociales. Otelo
sucumbe a los propositos de venganza de Yago,
quien, frustrado por no recibir su ascenso militar,

manipula sus emociones e induce a exigir pruebas
sobre la fidelidad de Desdémona.

preocupacion son  elocuentes
de su actitud hacia personas de
otras razas, y en especial hacia
los negros, actitud que la clase
dominante suscribia.

La primera informacion sobre Otelo es
negativa e indica diferencias sociales
y culturales. Shakespeare plantea dos
temas —el militar y publico por Yago
y el familiar y privado por Brabantio,
padre de Desdémona— mantenidos a
lo largo de la fabula, aunque el privado
domina la situacion principal.

Otelo es la otra gran tragedia de
amor de Shakespeare, después de
Romeo y Julieta, y una de las grandes
sobre el tema de la venganza. El co-
mienzo es el odio de Yago por no ha-
ber sido designado lugarteniente por
Otelo, quien prefiri6 a Cassio el cual,
segun Yago, «jamas pis6 un campo de
batalla». El inicio de la fabula es una
disputa militar. En esta situacion, Yago
adopta una actitud presente en otras
obras: fingimiento y simulacién. Su
fingir sera perverso frente a quien él
quiera destruir. Se define: «No soy lo
que soy» (I, 1, 65).

El segundo punto de vista nega-
tivo es de Brabantio cuando se entera
de que su hija hace pareja con el Moro,
palabra usada en términos peyorativos

y reiterados para referirse a Otelo. De
esta manera Shakespeare plantea el
conflicto entre generaciones presente
en Romeo y Julieta, porque Brabantio
no acepta la unioén de su hija con el
Moro (I, i, 167ss):

¢Como pudo hacerlo? {Traicio-
nar su sangre! En adelante, /
icomo ha de confiar un padre
en la mente de su hija?

Acusa a Otelo de ladron, de tener brazos
nauseabundos y emplear drogas y breba-
jes para abusar de la virginidad de su hija.
Brabantio representa prejuicios sociales y
culturales, y hace una afirmacion premo-
nitoria para el desarrollo y la conclusion
de la fabula (I, iii, 292):

Mirala bien, Moro, si es que
tienes ojos. / Si traiciond a su
padre podria traicionarte a ti.

A partir de esta situacion, Yago plani-
fica su estrategia de venganza. Cono-
ce bien las virtudes y debilidades de
Desdémona y Otelo. Una y otra vez
expresa su odio al Moro y su deseo de
venganza, razon por la que decide «ca-
lentar a Otelo —a sus oidos— / con
historias sobre las libertades de Cassio
y Desdémonanx (I, iii, 388).

Leonardo Azparren Giménez, critico de teatro y profesor de la Universidad Central de Venezuela.
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ENSAYO  Yago: arquitecto de villanias

De Romeo y Julieta a Otelo

y Desdémona: dos historias de amor
Romeo y Julieta, Otelo y Desdémona
son dos parejas de amantes condenados
a finales tragicos —el suicidio y el ho-
micidio— consecuencias de coacciones
sociales y culturales. Los impedimentos
les destruyen sus existencias; son seres
inmensamente solos cobijados por la
incertidumbre. Los cuatro tienen una
vision nihilista de sus existencias, sin va-
lores en los cuales apoyarse.

Ante una carta que no llega a su
destino en Romeo y Julieta y la desapari-
cion de un panuelo en Otelo los aman-
tes tienden hacia la negacion absoluta
y la aniquilacion. En algin momento
Hamlet se pregunta para qué nacio y
Romeo se considera un fantoche de la
Fortuna. Dominado por los celos, Ote-
lo pierde la capacidad de razonar y su-
cumbe a la estrategia de Yago.

El amor de Desdémona por €l (y
viceversa) fue, a primera vista, como el
de Romeo y Julieta. Después de la ima-
gen negativa que Yago y Brabantio pre-
sentan de Otelo, él detalla su heroica
historia militar para hacer comprender
el porqué del amor mutuo: «Logré que
me amara por mis hazanas / y el ver
como se conmovia hizo que yo tam-
bién la amase» (I, iii, 169).

Shakespeare, un maestro en la
construccion de grandes individualida-
des, crea el mejor triangulo romantico
con el mejor villano. Los protagonistas
de estas tragedias tienen una subjetivi-
dad que los domina; también Yago con
su odio, aunque diga que no es lo que
es para fingir y vengarse. Yago com-
prende la naturaleza humana para ven-
garse: «Somos lo que nosotros mismos
hemos decidido ser. La voluntad es jar-
dinero de nuestro cuerpo, de nuestro
jardin» (1, iii, 319); la voluntad, no la
razén. Son individualidades radicales
que fracasan porque no comprenden
la totalidad de la existencia y estan

desarraigadas de sus grupos y marcos
sociales. Otelo, enceguecido por los
celos, no prevé el fracaso.

Romeo y Otelo viven situaciones
determinadas por la pasion, el azar y el
fracaso. Romeo no recibe una carta que
era su salvacion y la de Julieta; falla la
prueba que da conocimiento. Otelo no
acepta la insistencia de Desdémona en
su honestidad, porque no presenta la
prueba del panuelo, tan apreciada por
el humanismo renacentista: ver para
creer. Esa incapacidad para aceptar un
razonamiento sin correlato empirico es
aprovechada por Yago. Romeo toma
la decision del suicidio demasiado ra-
pidamente, porque ignora que Julieta
despertara en cualquier momento.
Otelo desprecia e insulta a Desdémona
y la trata de ramera, mujer publica y
prostituta, porque no muestra el pa-
fivelo. Lo hace en presencia de Emilia,
esposa de Yago, quien después, escan-
dalizada por las ofensas, comenta con
su marido lo sucedido (IV, ii, 141ss):

Algun maldito bribon al Moro
le ha enganado, / algun villa-
no despreciable, algun puerco
canalla. / Cielos, haced que se
descubra al malvado!

Emilia no sabe que le habla al mas
grande de los bribones. Otelo quiere
saber qué paso con el pafiuelo y quiere
verlo en manos de Desdémona; quiere
pruebas porque estd en juego su honor
de marido. Brabantio se lo habia adver-
tido. Pero cree en el villano, a quien
considera un buen y fiel amigo porque
le dice que vio la infidelidad de Des-
démona.

Romeo actia de inmediato cuando
ve el cuerpo yacente de Julieta, prueba
irrefutable de su muerte. En Otelo do-
mina el escepticismo ante la ausencia
de pruebas; en Romeo, la contunden-
cia irrefutable de una prueba.
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Desdémona es la amante mas bella
de Shakespeare. Esa belleza y los califi-
cativos de Cassio son elementos de la
intriga, cuando Yago despliega su estra-
tegia vengadora contra «ese vagamundo
moro y la veneciana astuta» (1, iii, 352).
Segun €l, ella «<amo desde el primer ins-
tante a ese Moro sélo por las bravatas
y fantasticas mentiras que le contaba»
(I, 1, 216). Es un reconocimiento de las
diferencias sociales y culturales que ro-
dean a los amantes y como el amor se
impone. En Romeo y Julieta habian sido
las castas medievales.

La ceguera celosa de Otelo es la
ruta hacia la muerte. Desdémona «debe
morir, o traicionard a otros hombres»
(V,ii, 6), sentencia Otelo. Con la certeza
inducida por Yago, le dice: «Ese patiue-
lo que me era tan querido, y que yo os
regalé, / vos lo disteis a Cassio» (V, i,
48), lo que ella niega. La tragedia dejo
de lado el contexto militar del comienzo
y se transformo en un drama de alcoba,
un melodrama burgués de alta estirpe.
A comienzos del siglo XVII la naciente
burguesia inglesa ocupaba espacios so-
ciales y comenzaba a haber una nueva
escala de valores publicos y privados.

El plan de la tragedia

Las ideas rectoras de Otelo son el odio y
la venganza de Yago, y la incompeten-
cia de Otelo para razonar y compren-
der, dominado por el discurso de Yago
y pendiente de su honor de esposo.
Shakespeare desarrolla esas ideas en un
marco social militar, primero, y después
en uno privado; podria calificarse de
melodrama de alcoba, si no tuviese la
grandeza poética de Shakespeare.

El marco social militar es puesto
en segundo plano con relativa rapidez.
El cambio responde a los propositos
de Shakespeare, centrados en la situa-
cion de Otelo, un moro militar en la
sociedad europea con una subjetivi-
dad fragil. Shakespeare presenta a su

Shakespeare representa una historia
de AIT1OT en el contexto de un conflicto cultural
con ingredientes politicos y militares



personaje en la cima de su prestigio y
orgulloso de él, cuando narra su épica
para neutralizar las acusaciones de Bra-
bantio (I, ii, 18ss):

Dejadle con su ira. / Los servi-
cios que presté a la Republica /
haran que callen sus protestas.
Nadie sabe atun / —y lo haré
publico cuando el honor / y
la alabanza propia lo deman-
den— que naci / de noble es-
tirpe y que merezco, / sin tener
que humillar mi cabeza ante
nadie, / el alto rango que he
alcanzado.

Parte importante de la estrategia tragi-
ca de Shakespeare es colocar al perso-
naje en su ctspide y precipitarlo en su
hecatombe. Para producirla, introduce
el odio de un militar contra su superior
y el proposito de vengarse. Para lograr-
lo, el villano finge (I, 1, 153):

Aunque lo odio como el peor
suplicio del infierno, / serd pre-
ciso, y asi conviene, / que yo,
fingiendo, enarbole una ban-
dera / de amistad, siquiera sea
como simulacro.

Este es el principio estratégico de la
venganza de Yago y de Shakespeare
para armar la intriga de las situaciones
de la fabula. Lo odia «como el peor su-
plicio del infierno»; incluso sospecha
que «entre mis sabanas ha ejercido
mi oficio» (I, iii, 380). Entonces de-
cide esperar el momento conveniente
para la venganza. Cuando Desdémona
conversa con Cassio, su otro objeto de
venganza, quien es gentil con ella, en-
cuentra razones para llevarla adelante
(11, i, 163ss):

iLa coge de la mano! jHola, hola!
iY le susurra! jHola, hola! En red
asi de pequena caera el moscardon
de Cassio... Si, sonriele, venga,
asi... Yo haré que se te atragante
el galanteo. Si... vaya si lo haré. ..
Si, esas son las trazas que te haran
perder tu empleo...

Yago tiene los elementos perfectos para
provocar los celos en Otelo: una espo-
sa joven, bella y sensual, un marido
débil y un amigo fiel y gentil, Cassio,
de quien sospecha ama a Desdémona y
ella le corresponde. Yago, protagonista
del triangulo de relaciones principales
de la fabula, construye otro en su men-

te (Desdémona, Cassio y Otelo) para
lograr sus fines (II, i, 271ss):

Que Cassio la ama, puedo ase-
gurarlo; / y lo mismo aseguraria
de que ella corresponde.

En cuanto al Moro, jgrande es
su nobleza! / {Pero mayor, mu-
cho mayor, mi odio! / Esposo
ideal de Desdémona es. Aman-
te / ideal, supongo. Yo también
la quiero, / y no por lascivia,
aunque de ese pecado / sea yo
el mayor exponente, sino por
venganza, / que eso es lo que
me guia en parte.

Yago articula lo que sucedera. Es el
personaje principal de la fabula, pues-
to que los otros reaccionan, consciente
o inconscientemente, a lo que él hace y
quiere; en primer lugar, Otelo a quien
manipula hasta la saciedad. Sus ven-
ganzas contra él y Cassio tienen en
Desdémona al chivo expiatorio, la vic-
tima inocente. Se aprovecha de Cassio

Yago: arquitecto de villanias ~ ENSAYO

Al culminar el tercer acto Shakespeare
ha presentado las dimensiones publica
y privada centrales de la fabula: la mili-
tar, al destacar la importancia de Otelo
en la situacion de Chipre y los resque-
mores de Yago por no recibir el ascen-
so que dice merecer; la familiar del
matrimonio de Otelo y Desdémona,
en el marco social de sus diferencias
culturales y de clase. Para mostrar la
dimension villana de Yago, Shakespea-
re incorpora otro triangulo de relacio-
nes, secundario, integrado por Yago,
Desdémona y Roderigo. Este ultimo
personaje la pretende y Yago le hace
creer que podra acceder a ella. Lo usa
contra Cassio y, finalmente, lo asesina
en el incidente en el que los enfrenta.
Este subtema completa la personalidad
del villano.

Las situaciones entre Yago y Otelo
acentuan la villanfa de uno y la inge-
nuidad o torpeza del otro. Otelo habla
de la honra de Desdémona y Yago res-
ponde: «La honra no es esencia que se
pueda ver / y, a menudo, presumen de

Romeo y Julieta, Otelo y Desdémona son dos parejas de amantes
condenados a finales tragicos —el suicidio y el homicidio—
consecuencias de coacciones sociales y culturales

con una copa de vino para provocar un
incidente por el que Otelo lo destituye.
Y Desdémona, por su parte e inocen-
temente, interviene a favor de Cassio
con todos sus argumentos: «Del lecho /
usaré el magisterio; la mesa ser4 el con-
fesionario» (111, iii, 23).

Espectador de lo que hacen los
otros personajes, Yago disfruta su
triunfo («;Quién osaria decir que yo
soy villano?») y se considera «jtedlo-
go como Lucifer!». En largo dialogo es
ambiguo sobre Cassio, y Otelo mues-
tra su ingenuidad o torpeza al creerle.
Yago le recuerda que Desdémona «en-
gand a un padre ocultandole vuestra
boda» y «el haber rechazado tantos
partidos como tenia / pretendientes de
su condicién, raza, rango...». Los ar-
gumentos de Yago hacen caer a Otelo
(111, iii, 267ss):

Porque mi piel es negra, / por-
que me falta el don de con-
versar / como los cortesanos;
porque comencé / a descender
hacia el valle de mi vejez —no
soy / tan viejo— ella me traicio-
noé, me abandoné. Mi odio / sea
mi recompensa. {Maldito sea el
yugo de esposos!

ella los que no la conocen» (1V, i, 15),
mientras que insiste en el panuelo para
que Otelo lo exija como «la» prueba de
fidelidad. Otelo se desintegra emocio-
nalmente, consternado por el supuesto
amor furtivo de Desdémona con Cas-
sio (IV, i, 36ss):

iYacer con ella! {Es repugnante!
{El panuelo! {Que confiese! {El
pafiuelo! {Que confiese y sea col-
gado por lo que ha hecho! [...]
iMaldito seas! (Cae desmayado).

Tragedia por la grandeza de los perso-
najes y su hecatombe, drama roman-
tico burgués por los amantes victimas
de un villano, melodrama por los lan-
ces patéticos que rechazan razones, no
hay celos mayores ni villanias peores.
Otelo, desesperado, emplea un lengua-
je desmesurado y patético por el des-
pecho. De esta manera, celos e intriga
villana se dan la mano con Eros.
Shakespeare crea arquetipos de
situaciones y extrema el lenguaje rigu-
roso sobre el amor en dos perspectivas.
Le da significacion social cuando ubica
a Otelo en marcos sociales criticos; y
significacion amorosa y apasionada,
cuando lo centra en los amantes. En el
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primer caso la participacion de Yago es
decisiva por su odio y sed de vengan-
za; en el otro, la pasion y el patetismo
impulsan su empleo.

Dispuesto a ir contra Otelo, Yago
intenta predisponer a Brabantio contra
¢l, haciéndole saber sus relaciones con
Desdémona; aprovecha la diferencia de
clase y cultura entre ambos. El lengua-
je es ofensivo contra Otelo y erdtico:
«un ovejuno negro / esta montando a
tu blanca cordera» (I, i, 89), «un se-
mental berberisco esta montando a tu
hija» (I, i, 111) y «tu hija y el Moro
estan jugando ahora a la bestia de do-
ble espalda» (I, i, 115). Otelo siempre
es presentado como un «lascivo Moro»
para destacar su poder sexual.

En Desdémona opera la admira-
cion por el héroe y su virilidad: «Yo
amo a Otelo, mi sefior, para no sepa-
rarme / jamas de €l. Asi proclamo al
mundo / mi publica rebelion» (I, iii,
248). Pero Yago es realista con respecto
a las diferencias entre ambos amantes;
en primer lugar, la edad. Sentencia:
«Ella es joven y cambiara» (1, iii, 348).

Shakespeare enriquece el lengua-
je con imagenes que indican el gra-
do amatorio de la pareja, en especial
cuando Otelo invita a Desdémona a la
cama (11, iii, 8ss):

Vamos, Desdémona, mi amor, /
que para recoger fruto es nece-
sario trabajar / la tierra; la tuya
y la mia, la de los dos. / {Bue-
nas noches!

Shakespeare complica la situacion
cuando Yago intriga y le dice a Otelo
que se cuide de los celos. En adelante,
el tema del sexo se une al de la infi-
delidad, como estrategia de Yago para
cobrar venganza. Incluso estimula la
imaginacion de Otelo para lo peor:

«;En el lecho desnuda, y sin malicia,
Yago?» (IV, 1, 6); «;Yacer con ella? ;So-
bre ella? Yacer sobre ella o cubrirla de
vergtienza. jYacer con ella! {Es repug-
nante!» (IV, i, 36ss) son las preguntas
—casi conclusiones— de Otelo. Por
eso emplea un lenguaje radical y la til-
da de «prostituta infame» (IV, ii, 83).
El problema sexual es trascendido y
surge una situacion social.

Shakespeare crea el arquetipo
para el desarrollo del drama romanti-
co de alcoba. Otelo pierde toda capa-
cidad de razonar. Desdémona le dice:
«Mi pecado es el amor que por vos
siento» (V, ii, 40). Otelo considera que
al matarla hara un sacrificio, pues no
tiene esposa. Emilia pone en eviden-
cia al villano. Consciente de lo suce-
dido e instantes antes de suicidarse,
Otelo tiene una ultima reflexion (V, ii,
340ss):

Hablad / de alguien que amo
torpemente, pero amo demasia-
do; / alguien que puso barrera
a los celos, pero, al instigarle, /
quedo preso en la locura; de al-
guien cuya mano / —como un
barbaro indio— arrojo lejos de
si una perla / mas valiosa que
toda su tribu. ..

Los personajes estan en la alcoba ma-
trimonial en presencia de los cadaveres
de los amantes, y el villano es apresado
para pagar cuanto hizo.

Estructura triangular

Al ser Yago el artifice de las intrigas y
conlflictos de la fabula esta situado en
el centro de las correlaciones entre los
personajes. Yago construye varias rela-
ciones triangulares que dan soporte a
la estructura de la obra y acttia en va-
rias de ellas a la vez. Es parte central de
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la estrategia de Shakespeare para cons-
truir el universo social de su tragedia.

El triangulo principal es Yago-Ote-
lo-Desdémona. Constituye la situacion
basica a partir de la cual Yago construye
las otras relaciones. En este triangulo el
propésito es derrotar a Otelo, aprove-
chando la honestidad de Desdémona.
Yago induce a Otelo a suponer hechos,
entrar en celos y precipitarse en el cri-
men. Yago lo derrota con Desdémona
como victima propiciatoria.

El segundo triangulo es decisivo
para Yago lograr sus propositos: Yago-
Cassio-Desdémona. El villano inventa el
infundio del amorio entre ellos. Actia
contra Cassio por su deseo de revancha.

El tercer triangulo es Yago-Otelo-
Cassio, en el que Yago actia con un
doble proposito: implicar a Cassio en
una relacion de infidelidad e inducir
los celos en Otelo. Y en conjunto con
este, el triangulo Otelo-Desdémona-
Cassio, con propositos similares, acen-
tua el conflicto entre los amantes.

Otro triangulo de relaciones, para
completar la personalidad del villano,
es Yago-Roderigo-Desdémona. Yago
aprovecha la ingenuidad o torpeza de
Roderigo, enamorado de Desdémona,
para desprestigiar a Otelo ante Braban-
tio y conspirar contra Cassio.

Shakespeare ilustra la perfidia de
su personaje cuando acttia contra otro
en nada relacionado con la idea recto-
ra y la situacion basica de enunciacion
de la fabula. Construye las relaciones
propias de una tragedia de pasiones,
celos y odios, que constituye prototipo
y paradigma para el drama romantico y
el melodrama. Por eso el interés de esta
tragedia para la Opera, asi como el de
Romeo y Julieta para el ballet. B
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