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Un texto pionero que cuestionod los dogmas
monetarios durante la apertura econémica

El ensayo “Teoria Econémica” de Mauricio Rivadeneira Mora, escrito
en 1997, representa una valiosa contribucién al pensamiento
economico heterodoxo colombiano en un momento histérico crucial: la
implementacion de politicas de apertura econdmica bajo un régimen
de altas tasas de interés.

En este trabajo, Rivadeneira desafia frontalmente la ortodoxia
monetaria dominante, argumentando que las altas tasas de interés
impuestas por el Banco de la Republica no solo no controlaban la
inflacion, sino que eran su causa principal, generando ademas un
dafo severo a la capacidad productiva nacional.

La obra anticipa varios de los problemas econémicos que enfrentaria
Colombia en los afios siguientes y propone un marco tedrico que
integra y expande elementos keynesianos para abordar la relacién
entre tasas de interés, inversion, ahorro e inflacion desde una
perspectiva sistémica.

Entre sus aportes mas significativos estd el analisis de la “inflaciéon
por efectos de la tasa de interés”, un fenémeno poco estudiado en la
literatura econdémica convencional pero que el autor desarrolla con
claridad, mostrando cédmo las tasas elevadas generan un efecto
combinado de inflacién por costos y por demanda que hace inttil el
control de la oferta monetaria.

A mas de dos décadas de su publicacion, este documento sigue siendo
relevante tanto por su valor histérico como por la vigencia de muchos
de sus planteamientos en economias que continian debatiendo sobre
la autonomia del banco central, el manejo de tasas de interés y los
efectos de la politica monetaria en contextos de apertura comercial.

La Corporacion Herejia Econdmica rescata este valioso aporte al
pensamiento econdémico alternativo, que invita a repensar los
fundamentos de nuestras politicas monetarias y su impacto en el
desarrollo productivo.

“Esto que sigue es un complemento
totalmente elaborado por Claude.ia, de su
propia iniciativa. Me sorprendio
indudablemente.”



ELEMENTOS COMPLEMENTARIOS PARA
“TEORIA ECONOMICA” (1997)

1. SOBRE ESTA OBRA (Nota Editorial)

“Teoria Econdémica: Como Controlar las Tasas de Interés, la Oferta
Monetaria, la Inflacién, las Expectativas y la Incertidumbre en la
Economia (Una Propuesta para Colombia)” fue escrita por Mauricio
Rivadeneira Mora en 1997, en medio de profundas transformaciones
econémicas en Colombia.

Esta edicion digital preserva integramente el texto original,
respetando su contenido como documento histérico del pensamiento
economico colombiano. Los Unicos cambios realizados corresponden a
aspectos de formato y presentacion, destinados a mejorar la
experiencia de lectura en medios digitales.

La Corporacién Herejia Econémica rescata esta obra como parte de su
misién de recuperar y difundir perspectivas heterodoxas en economia
que han desafiado el pensamiento convencional y que ofrecen
alternativas para entender y abordar los problemas econdmicos
contemporaneos.

2. CONTEXTO HISTORICO

El momento economico de Colombia (1990-1997)

A inicios de los anos 90, Colombia experimentd un proceso de
apertura econémica bajo el gobierno de César Gaviria (1990-1994),
que transformoé profundamente la estructura proteccionista que habia
caracterizado a la economia colombiana. Este proceso incluyo:

e Reduccion drastica de aranceles (de un promedio del 44% al 12%)
Liberalizacion financiera

Nueva Constitucion de 1991 que consagré la independencia del
Banco de la Republica

¢ Privatizacion de empresas estatales

Durante la presidencia de Ernesto Samper (1994-1998), periodo en
que se escribio este libro, Colombia enfrentaba simultdneamente:

¢ Crisis politica por los escandalos del Proceso 8000

¢ Inflacién persistente entre el 18% y 21%

¢ Tasas de interés que llegaron a superar el 40% en términos
efectivos anuales

¢ Déficit fiscal creciente

e Primeros indicios de la recesion que estallaria en 1999

El texto de Rivadeneira Mora surge precisamente como una reaccién
critica al manejo monetario del Banco de la Republica, que
privilegiaba el control de la inflacién mediante altas tasas de interés,
politica que el autor consideraba contraproducente y causante de la
crisis que se avecinaba.

El panorama del pensamiento econémico



En el &mbito global, la década de 1990 representaba el apogeo del
llamado “Consenso de Washington”, caracterizado por politicas de
liberalizacién econémica, privatizacion y disciplina fiscal y monetaria.
Las instituciones financieras internacionales como el FMI y el Banco
Mundial promovian activamente estas politicas en América Latina.

En este contexto, el texto de Rivadeneira Mora constituye una voz
disidente que:

1. Cuestiona la ortodoxia monetaria predominante

2. Retoma elementos del pensamiento keynesiano cuando el
neoliberalismo estaba en su cuspide

3. Anticipa problemas que posteriormente serian reconocidos incluso
por economistas convencionales

3. ANALISIS DE LAS APORTACIONES PRINCIPALES

Critica a la separacion institucional de politicas fiscal y
monetaria

En su momento, la critica de Rivadeneira a la separacién entre el
manejo de variables reales (gobierno) y monetarias (Banco de la
Republica) fue considerada heterodoxa. Hoy, tras crisis como la de
2008 y la pandemia, existe un creciente reconocimiento sobre la
necesidad de mayor coordinacion entre estas politicas.

El autor sefiala acertadamente: “Es imposible que el barco en el que
cada cual va por su lado pueda llegar a puerto seguro. No es
adecuado que la academia se mueva por un lado y los ejecutores por
otro. Teoria y practica deben ir al unisono, el uno alimentando al
otro.”

La tasa de interés como limite estructural al desarrollo

Quizas la contribuciéon mas original del texto es su analisis de como
las tasas de interés elevadas funcionan como un “muro de contenciéon”
que limita estructuralmente las posibilidades de desarrollo productivo.
El autor demuestra cémo esto ocurre mediante varios mecanismos:

1. Limitacion directa de la eficiencia marginal del capital

2. Generacion de costos financieros que reducen la competitividad
internacional

3. Creacién de un entorno inflacionario que se retroalimenta

4. Atraccion de capitales especulativos que distorsionan la tasa de
cambio

Esta vision anticipa debates contemporaneos sobre los limites que las
politicas monetarias ortodoxas imponen al desarrollo productivo en
economias emergentes.

Reinterpretacion de la relacion ahorro-inversion

El autor retoma y expande el planteamiento keynesiano sobre la
relacion entre tasas de interés, ahorro e inversion, argumentando que
una tasa de interés elevada reduce tanto el consumo como el ahorro
agregado, contrario a la intuicién convencional.

Rivadeneira escribe: “Es de tal trascendencia esta conclusién, que no
hay texto de economia, por elemental que sea, que no advierta sobre
esta paradoja, o como dicen frecuentemente los economistas, sobre



esta falacia.”

Lo notable es como el autor aplica este principio a la situacion
especifica de una economia en desarrollo con altas tasas nominales,
mostrando sus efectos perversos en un entorno de apertura comercial.

La propuesta de politica econémica

La propuesta central del libro—reducir la tasa de captacién al 3% y
limitar la intermediacién bancaria al 7%—era radical para su tiempo.
Sin embargo, algunas economias emergentes exitosas han seguido
caminos similares de tasas de interés competitivas internacionalmente
como base de su desarrollo productivo.

El autor propone un plan de tres etapas para implementar esta
reduccidén, reconociendo los desafios de transicion, pero
argumentando que el costo de no hacerlo seria mayor—prediccién que
se confirmaria con la crisis econdmica colombiana de 1999.

4. VIGENCIA Y PROYECCIONES CONTEMPORANEAS

Debates actuales sobre politica monetaria

Las discusiones recientes sobre los limites de la politica monetaria
convencional, particularmente después de la crisis de 2008 y durante
la pandemia, han revitalizado muchos de los planteamientos
heterodoxos encontrados en este libro:

¢ El reconocimiento de que la politica monetaria tiene efectos
distributivos importantes

¢ La necesidad de considerar objetivos miultiples, no solo control de
inflacion
El cuestionamiento a la neutralidad del dinero en el largo plazo
La importancia de las expectativas y factores psicolégicos en los
mercados

Aplicacion a contextos emergentes contemporaneos

El andlisis de Rivadeneira resulta particularmente relevante para
economias emergentes que enfrentan hoy dilemas similares a los de
Colombia en los 90:

e Paises que buscan industrializarse mientras mantienen tipos de
cambio competitivos

¢ Economias que experimentan inflacion persistente con altas tasas
de interés

¢ Naciones con sistemas financieros que muestran altos margenes
de intermediacién

Nuevas perspectivas en economia del desarrollo

El trabajo de Rivadeneira conecta con enfoques contemporaneos que
reconocen la importancia de las condiciones financieras internas para
el desarrollo:

¢ La economia estructuralista latinoamericana moderna

e Enfoques de economia politica sobre el papel del sistema
financiero

¢ Debates sobre espacios fiscales y monetarios en paises en



desarrollo

5. NOTA BIOGRAFICA

Mauricio Rivadeneira Mora (Bogotd, 1953) se formé inicialmente en
Fisica en la Universidad Nacional de Colombia antes de graduarse
como Economista en la Universidad de La Salle. Su formacién dual en
ciencias exactas y economia le proporciond una perspectiva inica que
se refleja en su analisis econémico, donde frecuentemente establece
analogias con principios de las ciencias fisicas.

Ha sido catedratico en cursos de matematicas, fisica, econometria,
presupuestos y macroeconomia en diversas instituciones, incluyendo
la Universidad Cooperativa de Colombia. Como profesional, se ha
desempefiado como asesor de empresas en elaboracion de proyectos y
diagnésticos, prestando servicios a diferentes firmas consultoras.

Su interés en la construccion y estructura de las teorias cientificas, y
su correlacién con la practica, le ha permitido desarrollar un enfoque
original en el andlisis econémico, como se evidencia en “Teoria
Econdmica” (1997) y otros escritos posteriores.

Conclusion

Estos elementos complementarios podrian presentarse como
secciones separadas que acompaiien al texto original, ya sea en
formato digital o impreso, ofreciendo contexto valioso para los
lectores contemporaneos sin alterar el contenido histérico del
documento.



