Reseria del libro de Noemi Levy Orlik:

Dinero, Estructuras Financieras y Financiarizacion

Un debate teorico institucional
UNAm y Editorial Itaca, México, 2013, 316 pp.

os errores en la concepcidn del

dinero y principalmente el pre-

dominio de ideologias sobre el
funcionamiento del sistema econémi-
co y el modelo 6ptimo de crecimiento
han generado severos problemas eco-
némicos y financieros que han impac-
tado fuertemente en el bienestar social
de los paises capitalistas en varios pe-
riodos histéricos. Especificamente los
modelos de produccion sustentados
en el predominio del capital financiero
sobre el capital productivo que fortale-
cieron las instituciones relacionadas al
mercado de capitales y la distribucion
de las ganancias a favor del sector fi-
nanciero y que relegaron el sector pro-
ductivo, explican la segunda gran cri-
sis financiera que estalld en los paises
desarrollados en septiembre del 2008,
cuyos efectos fueron distintos en los
paises en desarrollo. Estos tltimos no
sufrieron una crisis financiera por la
debilidad de sus sistemas financieros y
la menor relevancia de las instituciones
financieras no bancarias, aunque si en-
frentaron fuertes paralisis econoémicas,
por la debilidad y falta de dinamismo
de sus mercados internos. Asi el escaso
financiamiento generado por las insti-
tuciones financieras ptblicas y privadas
impidié el desarrollo de las burbujas
financieras y el endeudamiento de las
empresas y las familias, pero no salvo a
estas economias de sufrir los impactos
de la crisis financiera mundial.
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En pocas palabras, la baja profun-
didad financiera y la exclusiéon finan-
ciera que sufren cientos de familias y
las micro y pequefias empresas aunque
aislaron a las economias en desarrollo
de una profunda crisis del sistema fi-
nanciero no impidieron que sufrieran
sus efectos, presentandose a través de la
volatilidad de los mercados financieros
y el tipo de cambio y la caida de las
exportaciones que, en algunos paises,
provoca una fuerte recesion econémi-
ca que incrementd el desempleo y la
pobreza.

Es por ello que el libro de Noemi
Levy Orlik intitulado Dinero, Estructuras
financieras y Finaciarizacion ha llegado en
un momento muy oportuno, pues de
forma muy clara y sencilla nos pone al
tanto de la discusion tedrica existente
sobre el dinero y el crédito, elementos
clave para comprender la dindmica de
la economia financiera y los vinculos
con el sector real de la economia, el
resaltar las debilidades del pensamiento
neoclasico y enfatizar los aciertos del
pensamiento heterodoxo, cuyos orige-
nes se encuentran en el planteamiento
de Keynes y Kalecki y el consecuente
desarrollo de la misma en estas Gltimas
tres décadas.

El libro nos aclara que el dinero no
es una mercancia sino que es una deu-
da generada por la banca comercial y
la banca central. Discute las caracteris-
ticas de la tasa de interés y su relacion
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con la inversién y la distribucién del
ingreso facilitando la comprension de
la interrelacién tan compleja que existe
entre el dinero, el ahorro, la inversidon
productiva y la inversion financiera.

Su principal mérito es plantear con
sencillez y de forma pedagogica las
tres visiones tedricas mas importantes
con respecto al dinero y el papel de las
instituciones bancarias, exponiéndose
los planteamientos centrales de la es-
cuela neoclasica, la teoria formulada
por Keynes y los post-keynesianos, asi
como la teoria del circuito monetario.

Debido a que el dinero es creado
por instituciones, en la segunda parte
del libro se analiza con claridad el fun-
cionamiento del mercado financiero
y en especial el mercado de capitales,
desenmascarando los errores de la hi-
potesis sobre el mercado eficiente, los
aciertos de la hipotesis de la inestabili-
dad financieray de la teoria de la “infla-
ci6én financiera” que se analiza a través
del impacto que tienen los flujos finan-
cieros sobre las hojas de balance de las
unidades econémicas. En esta parte del
libro se discute la relevancia de la teoria
post-keynesiana para la comprension
del fenémeno de la financiarizacién y
la perversidad de la inflacidn financiera
junto con sus impactos en el sector real
de la economia.

En la tercera parte se analiza, con
suma claridad, las estructuras finan-
cieras, el financiamiento y su relacién
con el crecimiento econéomico desde
diversos puntos de vista tedricos y me-
diante una aproximaciéon empirica, al
analizar las implicaciones y los efectos
de la financiarizacidén sobre el compor-
tamiento de los agentes econémicos y
su relacion con el desarrollo econémi-
co. Dicho analisis se enriquece con la
profundizacién sobre la evolucidon de
los sistemas financieros de las prin-
cipales economias latinoamericanas:
Argentina, Brasil, Chile y México
comparadas con la economia nortea-
mericana, pero en especial se analiza la
economia mexicana, a la que se dedica
en su totalidad el pendltimo capitulo,
en el que nos permite ver, que a pe-
sar de tener una baja financiarizacion,
no se encuentra lejano de los contagios
que la financiarizacién desbocada ha
generado en los paises desarrollados.

Es sin duda un libro atil para le en-
seflanza de la teoria sobre el dinero, la
circulacién monetaria, el papel de las
instituciones financieras bancarias y no
bancarias, y el proceso de financiariza-
ci6n, mediante una redaccion sencilla y
didactica, que ademas se acompafia de
un analisis empirico sobre la evolucidon
de los sistemas financieros y sus impli-
caciones en la economia real.
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