DE LA ECONOMIA

Un modelo de
elegancia ejemplar

James L. Rowe traza una semblanza de Jacques Polak

ACQUES POLAK —uno de los principales economistas

del siglo XX y pionero en los estudios que determinaron

la perspectiva econémica basica del FMI— se dedic6 casi

toda su vida a la profesién de contador. Cuando se ma-
tricul6 a los 18 afios en la Universidad de Amsterdam en 1932,
planeaba incorporarse a la empresa familiar de contabilidad.
No obstante, un nuevo programa mads riguroso exigia a los fu-
turos contadores publicos de los Paises Bajos licenciarse pri-
mero en economia antes de iniciar sus estudios de posgrado en
contabilidad. Por lo tanto, como sefial6 Polak en una presen-
tacién en el EMI en 2005, sus objetivos “cambiaron con el en-
torno”. Como muchos estudiantes de la época de la Depresion,
Polak se entreg6 por completo al estudio del alto desempleo y
el malestar econdmico. Tras dedicarse simultdneamente a estu-
diar economia y contabilidad durante un afo, ya no le interes6
la profesién de contador publico.

En cambio, inici6 una carrera de 70 aflos como economista y
funcionario internacional que continta casi 30 afios después de
su jubilacién oficial. Ingresé a la Liga de Naciones en sus lti-
mos dias y, casi diez aios después, fue contratado por el nuevo
FMI, donde contribuyé a establecer el modelo econémico de
cooperacién internacional, concebido en la conferencia de
Bretton Woods en 1944, a la que asistio.

Como alto funcionario del FMI durante tres décadas, de-
sempefié un papel central en el desarrollo del sistema mone-
tario internacional, incluida la creacién de los derechos espe-
ciales de giro (DEG), el activo internacional de reserva. No
obstante, Polak y sus colegas coinciden en que su contribucién
mas duradera a la economia y al FMI es el modelo econémico
que lleva su nombre. El modelo de Polak explicaba la balanza
de pagos de un pais en términos monetarios, lo que permitia
a los economistas comprender las causas de los desequilibrios
econdémicos internacionales de un pais. Ademads, al determinar
el origen de los problemas de balanza de pagos en la creaciéon
del crédito interno, el modelo también permitia al FMI reco-
mendar medidas a un pais para corregir estos problemas.

El FMI al que Polak ingres6 en 1947 (y donde atn tiene una
oficina a la edad de 94 afos) superviso el sistema monetario
internacional sobre la base de los tipos de cambio fijos, con un
ntcleo constituido por el oro y el délar de EE.UU. El capital
privado desempefaba un papel poco importante, y en los afios
sesenta un motivo de preocupacién principal era la liquidez
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internacional, es decir, si el sistema tendria ddlares suficien-
tes para facilitar el volumen de transacciones entre los paises,
lo que era vital para el crecimiento y la prosperidad mundia-
les. Este sistema se transformé en otro en el que los tipos de
cambio flucttian libremente en respuesta a las fuerzas del mer-
cado y el oro basicamente ha perdido su funcién principal. En
la actualidad, los flujos de capital privado dominan el sistema
financiero internacional.

Como alto funcionario del FMI entre 1958 y 1979, Polak
participé en algunas decisiones econémicas y politicas delica-
das que determinaron la metamorfosis del sistema: las nego-
ciaciones sobre los préstamos del FMI al Reino Unido en 1965
y 1967, la creaciéon del DEG vy el colapso del sistema mundial
de tipos de cambio fijos a principios de los afios setenta. Entre
1981y 1986, ocupé el cargo de Director Ejecutivo por los Paises
Bajos, pais incluido en un grupo en el que figuraban dos eco-
nomias socialistas que solicitaron asistencia al FMI.

La Gran Depresion

Como corresponde tal vez a un economista que encontré su vo-
cacion durante la Gran Depresidn, el primer estudio importante
de Polak, su tesis doctoral en 1937, se centré en el uso de las obras
publicas para contrarrestar la desaceleracién econdmica. Al re-
dactarlo, solicité asesoramiento a Jan Tinbergen, quien en 1969
compartiria el primer premio Nobel de economia. Tinbergen ya
habia desarrollado un modelo econométrico de la economia ho-
landesa y poco después desarrollaria otro para Estados Unidos.
En 1937, Tinbergen se trasladé de Amsterdam a Ginebra, donde
trabajé para la Liga de Naciones en la elaboracion de estudios
econométricos de los ciclos econdmicos, y solicité a Polak que lo
acompaiiara y fuera su auxiliar de investigacién.

Fue una época apasionante para Polak, quien escribié en
la introduccién de una recopilacién de sus estudios: “Tuve la
oportunidad de absorber el método de trabajo [de Tinbergen]
como por ésmosis. Aprendi mds matemdticas e incluso, creo
yo, mds economia en esa oficina que en todos mis estudios. El
trabajo realizado en Ginebra estaba a la vanguardia de la eco-
nomia y la econometria . . . Hallar temas para preparar articu-
los que se publicaran en revistas especializadas era tan ficil
como encontrar huevos pintados la mafnana de Pascua”

En Ginebra, Polak elabor6 sus primeros estudios en inglés a
principios de 1939, poco después de que Tinbergen regresara a



los Paises Bajos y poco antes de la segunda guerra mundial. En su
primer estudio, se bas6 en el modelo econométrico de Tinbergen
sobre Estados Unidos para estimar la propension marginal al
consumo del trabajador medio, los asalariados de ingresos altos y
los agricultores, y luego derivé una estimaciéon del multiplicador
keynesiano: el concepto que explica el efecto de un aumento del
gasto en el ingreso y el producto.

Planes para el final de la guerra

No obstante, durante la guerra en Europa, Polak y sus colegas cam-
biaron la orientacién de su trabajo. Ya preveian el final del conflic-
to y procuraron extraer enseflanzas de lo que Polak denomin el
Tratado “chapuza” de Versailles al final de la primera guerra mun-
dial y de las politicas econdmicas inadecuadas implementadas por
muchos paises durante el periodo de entreguerras.

En el verano de 1940, la mitad de Francia habia sido invadida
y las tropas alemanas estaban en la frontera suiza. Segtin Polak,
“algunas personas importantes en Estados Unidos” querian man-
tener la labor de la Liga, aunque este pais no fuera miembro, y
convencieron al Gobierno de Estados Unidos de que trasladara a
los economistas de la Liga al Instituto de Estudios Avanzados de la
Universidad de Princeton.

Esto significd trasladar a 10 economistas y sus familias en auto-
bus desde Ginebra, a través de Francia ocupada por los alemanes,
hasta Barcelona en la época de Franco “cruzando dos fronteras en
un momento de tensién en las relaciones diplomadticas entre los

paises” y luego viajar en tren hasta Portugal, donde toma-
rfan un barco. Seguin Polak, fue un viaje “horroroso” que
comenz6 con un choque entre el autobds y un tren de
mercancias que dejé al autobus destrozado y trastocé por
completo los planes.

Pero el grupo sobrevivid, llegé a Estados Unidos y se
instalé en Princeton, donde durante tres afios Polak pre-
par6 informes sobre el socorro alimentario, los problemas
de balanza de pagos de los paises que recibieron présta-
mos de acreedores internacionales para la reconstruc-
cién y las depreciaciones del tipo de cambio en Europa
durante los afios veinte. En abril de 1943, Polak acept6 un
puesto de economista en la embajada de los Paises Bajos
en Washington, y en su primer dia de trabajo el New
York Times anunci6 los planes del Reino Unido y Estados
Unidos sobre la arquitectura econdémica de posguerra.
Polak se convirti6 en el representante de su gobierno en
las sesiones de planificacién anteriores a la Conferencia
de Bretton Woods e integré la delegacion holandesa en
dicha Conferencia en julio de 1944. Ha senalado en otras
ocasiones que los paises que establecieron las denomina-
das instituciones de Bretton Woods —el FMI y el Banco
Mundial— coincidian undnimemente en que “era extre-
madamente importante” que este periodo de posguerra
“se manejara mucho mejor” que el transcurrido después
de la primera guerra mundial. “Y, de hecho, asi fue”

Ingreso al nuevo FMI

Poco después de Bretton Woods, Polak se incorpor6 a
la nueva Administracién de las Naciones Unidas para el
Socorro y la Rehabilitacién, creada el afio anterior para
ayudar a los paises europeos y asidticos a superar los desastres de
la guerra y resolver la situacién de los refugiados. No obstante,
cuando Estados Unidos dejo de respaldar este organismo en 1946,
“necesitaba desesperadamente un trabajo”, dice Polak.

El primer Director de Estudios del nuevo FMI fue Edward
M. Bernstein, que en su calidad de funcionario del Tesoro de
Estados Unidos habia sido uno de los principales protagonistas
en Bretton Woods. Bernstein ofrecié a Polak el cargo de Director
de la Divisién de Estadistica en el Departamento de Estudios, con
el acuerdo de que si Camille Gutt, el primer Director Gerente del
FMLI, firmaba el contrato de empleo, los estudios de econometria
se centrarfan en esa division. Gutt, ex Ministro de Hacienda de
Bélgica, conocia a Polak de sus dias en la embajada, cuando Bélgica
y los Paises Bajos colaboraron en el establecimiento de los tipos de
cambio del franco belga y el florin holandés frente al dolar que uti-
lizaron los aliados después de liberar a esos dos paises del control
aleman. Gutt aprobd la oferta de empleo, pero con una condicién
curiosa. Acababa de remitir varios nombramientos de directores
de division al Directorio para su aprobacién y consideraba que
tenia que esperar algin tiempo antes de remitir el de Polak. Gutt
le dijo a Polak que si aceptaba el riesgo de ser contratado de forma
retroactiva, podia comenzar el 1 de enero de 1947. “Como no tenfa
ninguna otra opcion interesante, la acepté”, senala Polak.

Aprovechd ese tiempo para trabajar en su modelo pionero
de 1939 sobre la economia mundial, integrado solamente por
ocho paises: Estados Unidos, el Reino Unido, Francia, Bélgica,
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en los primeros afios del FMI.

Checoslovaquia, Noruega, los Paises Bajos y Suecia. Era la pri-
mera vez que alguien construfa un modelo de este tipo. Lo
ampli6 a 25 paises, incluyé mds ecuaciones de comportamiento
y finalmente lo publicé en 1954. Una de sus conclusiones fue
que mds de la mitad de la reduccién del comercio mundial
durante la Depresién obedeci6 a la disminucién de la demanda
en Estados Unidos. El modelo y sus técnicas sentaron las bases
de los primeros modelos econométricos de la economia mun-
dial elaborados por el personal técnico del FMI y, en este sen-
tido, fueron el origen de los modelos mucho més complejos
utilizados actualmente por la institucion.

“El modelo del comercio es un trabajo pionero, pero precisa-
mente por eso es conocido’, sefiala John Williamson, del Instituto
Peterson de Economia Internacional y colega de Polak en el FMI
a finales de los afios setenta. “No habia ningtin modelo anterior’,
afiade, pero ha habido muchos modelos sucesores mas comple-
jos” No obstante, indica Williamson, el caso de la teoria extraor-
dinariamente sencilla, aunque poderosa, de la relacién entre la
oferta de dinero y la balanza de pagos de un pais es distinto. Este
modelo, publicado en 1957, ha resistido el paso del tiempo.

El modelo de Polak

Polak no solo plante6 una nueva forma de entender el origen
de los desequilibrios financieros internacionales de un pais, su
modelo también indicaba las medidas de politica que el FMI
podia recomendar a los paises para corregir sus desequilibrios.
“Hay miles de estudios que se basan en el modelo de Polak, que
se utilizé en cientos de programas del FMI”, sefiala Mohsin Khan,
Director del Departamento del Oriente Medio y Asia Central. El
modelo es genial porque “abarca tanto la labor tedrica como la
practica”, afiade Khan.

Milton Friedman, el fallecido premio Nobel, senialé que la
fuerza de una teoria radica en su sencillez y su capacidad de pre-
diccién, que es tan buena como la de otros modelos rivales, o
mejor, y al mismo tiempo requiere mucha menos informacion.
El modelo bésico de Polak es elegante por su sencillez. Se basa en
cuatro ecuaciones. En un articulo escrito en 1997 en ocasién del
cuadragésimo aniversario del modelo, Polak sefialé que su senci-
llez se debid en gran medida a las circunstancias vigentes:
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Jacques Polak (de pie, segundo de la izquierda), en una reunion del Departamento de Estudios

e Lafalta de datos y modelos econométricos en
los primeros afios de la posguerra.

® Solo un modelo centrado en unas pocas
variables esenciales podia tener una “aplicaciéon
general y amplia”.

® Debia centrarse en una variable que las
autoridades pudieran controlar para influir en la
balanza de pagos, en este caso, la creacién de cré-
dito interno.

Polak consider6 que en una economia abierta
al exterior y con un tipo de cambio fijo, la oferta
de dinero no es un instrumento de politica que las
autoridades pueden controlar de forma indepen-
diente —como muchos crefan entonces— porque
reflejard la balanza de pagos de un pais, la suma de
sus relaciones financieras con el resto del mundo.

“De este modelo se deduce que existe una rela-
cién formal entre las variaciones del componente
interno de la oferta monetaria (crédito interno) y las de las reser-
vas internacionales, que puede utilizarse luego para la formu-
lacién de politicas econdmicas. Concretamente, el modelo de
Polak permite obtener un valor sobre el crédito interno que sea
congruente con el saldo adecuado de la balanza de pagos. Este es
precisamente el marco utilizado para los programas respaldados
por el FMI. Establecemos una meta para la balanza de pagos (o
las reservas internacionales) y obtenemos el nivel adecuado de
crédito interno, el cual nos indica los ‘limites de crédito’ habitua-
les en dichos programas”, explica Khan.

El modelo de Polak y el del comercio mundial desempenaron
un papel central en los primeros anos del FMI. Después, a medida
que Polak iba asumiendo mds responsabilidades —al suceder a
Bernstein como Director de Estudios en 1958 y ser nombrado
Consejero Econémico en 1966— otras necesidades de la institu-
cién ocuparon su programa de trabajo. “El FMI debia centrarse en
el estudio de sus problemas operativos”, sefiala, como la funcién
del oro, el nivel de reservas adecuado para un pais, el equilibrio
del tipo de cambio o una férmula razonable para determinar el
acceso de un pais al Servicio de Financiamiento Compensatorio,
establecido en 1963 para ayudar a los paises confrontados con un
deterioro temporal de sus exportaciones.

Algunos de los temas de las decenas de estudios elaborados
por Polak durante sus afios en el FMI y después de su jubilacién
son el impacto de las devaluaciones en 1949 de las principales
monedas europeas (1951); el nivel por lo general inadecuado de
las reservas internacionales después de la segunda guerra mun-
dial (1952); el régimen cambiario adecuado para los paises en
desarrollo (1988), y otros temas relacionados con las economias
en transicién y los tipos de cambio (1991). Durante gran parte
de los afios sesenta y setenta, dirigi6 los estudios del FMI sobre
la liquidez internacional, incluida la creacién del DEG. Se han
publicado dos compendios de sus estudios (Polak, 1994; Polak,
2004). Ademds, ha sido el “consejero profesional, no solo el jefe,
de varias generaciones de economistas del Departamento de
Estudios del FMI. Mds que cualquier otra persona, Jacques Polak
convirtié al FMI en una institucién donde se aplicaba un estu-
dio econémico riguroso a los problemas practicos de politica
econdmica’, segun el historiador del FMI, James M. Boughton.




En reconocimiento a las contribuciones de Polak, la conferencia
anual del FMI sobre investigacién econdmica lleva su nombre.

No obstante, no siempre se dedicé a temas serios. Polak encon-
tré tiempo para buscar el lado divertido de la denominada “cien-
cia sin esperanza’, aplicando las herramientas econdmicas al
popular juego de mesa Scrabble para elaborar un sistema basado
en reglas que permite mejorar el puntaje total de un jugador
(véase el recuadro).

Una jubilacién poco comiin

La ultima misién de Polak antes de jubilarse del FMI representa-
ba una gran promesa para la estabilizacion del sistema monetario
internacional. La creciente escasez mundial de délares de EE.UU.
en los afos sesenta dio lugar en 1969 a la creacién del DEG, un
activo de reserva que los paises podian utilizar para liquidar sus
operaciones que no dependia de los desequilibrios de pagos de los
principales paises. La oferta de reservas de dolares, por ejemplo,
dependia del déficit de pagos de Estados Unidos, el cual socavaba
el valor del doélar. E1 EMI podia crear DEG de la misma forma
que un banco central nacional como la Reserva Federal de Esta-
dos Unidos crea délares. Pero muy poco después de la emision del
primer DEG la escasez de liquidez mundial se evapord, debido en
gran parte a los desequilibrios de Estados Unidos.

La economia de Scrabble

Durante una larga recuperacion después de una operacién en
1955, Jacques Polak pasaba las horas jugando al popular juego
de construccién de palabras Scrabble. No tardé mucho en apli-
car el andlisis econémico a este juego, utilizando conceptos
como el multiplicador keynesiano y la maximizacién de bene-
ficios desarrollada por Marshall con el objeto de definir una
férmula para maximizar el puntaje total de un jugador.

El error basico cometido por un principiante es intentar
maximizar su puntaje en cada jugada, una estrategia que, en
la jerga econdmica, implica un costo: el “sacrificio del pun-
taje que podria haberse obtenido con la misma letra en otra
palabra”, explica Polak en un articulo de 1955 en American
Economic Review.

Polak desarrollé una férmula de maximizacién de benefi-
cios para crear palabras utilizando las 100 fichas de letras en
cada juego, las cuales tienen valores de 1 para las letras mds
comunes, como la E, a 10 para las letras Q y Z que son mds
dificiles de utilizar. Propone tres reglas:

e Las letras con los valores de 1 y 2 deben, y las de un valor
de 3 pueden, utilizarse siempre.

® Las letras con valores de 4 y 5 solo deben utilizarse si se
obtiene un puntaje superior por lo menos al doble, pero un juga-
dor no debe guardarselas para obtener un puntaje triple.

e Las letras con valores de 8 y 10 casi siempre se guardardn
para obtener un puntaje triple.

Segtin Polak, las reglas pueden utilizarse ficilmente en la préc-
tica, incluso por los principiantes. Y él las aplicd, como sefialé
mucho después de publicar el articulo. Lamentablemente, su
mujer, a quien no le importan las reglas de la economia aplica-
das a Scrabble, le ganaba a menudo.

A finales de los afos setenta, es posible que la escasez de
liquidez hubiera desaparecido pero el DEG atn podria haber
desempefiado una funcién util, segtin Polak. La economia esta-
dounidense habia perdido dinamismo, el dolar se depreciaba y el
sistema financiero internacional rozaba la inestabilidad. La “situa-
cién en septiembre de 1978 me parecié ideal” para que el nuevo
Director Gerente, Jacques de Larosiére, “planteara una propuesta
radical, a la que este respondié muy positivamente”, explica Polak.
La propuesta era crear una cuenta de “sustitucion” especial en la
que los paises depositaran délares inestables que ya no quisieran
a cambio de DEG. Esta cuenta habria convertido al DEG en un
activo principal y, segin algunos partidarios como Polak, habria
contribuido a la estabilidad financiera internacional.

De Larosiére “recibié el apoyo del Subsecretario del Tesoro
[de Estados Unidos], Anthony Solomon, y . . . todo se manejé
con mucha discrecién entre nosotros y [el Subdirector Gerente,
William] Dale en el FMI” hasta 1979. El Directorio del FMI estaba
de acuerdo con la propuesta, y parecia estar dispuesto a aprobarla en
abril de 1980 en la reunién del Comité Provisional en Hamburgo.
Polak se quedd varios meses después de su jubilacién oficial a fina-
les de 1979 para ayudar a De Larosiére a presentar la cuenta. Pero
el respaldo a la propuesta desaparecié repentinamente, en parte
porque el dolar se aprecio. Los paises, adversos al cambio, respalda-
ron la propuesta de la cuenta porque no vieron otra solucién, pero
no porque les gustara. Cuando el délar se aprecid, “consideraron
que el sistema vigente podia seguir funcionando” y “se perdi6 la
oportunidad de cambiar radicalmente el sistema’, dice Polak.

La jubilacién de Polak del FMI fue algo pasajero. En 1981,
aceptd el cargo, que habia rechazado cuatro afos antes, de
Director Ejecutivo por los Paises Bajos, pais incluido en el mismo
grupo que Yugoslavia, Rumania, Chipre e Israel. De los cinco,
Yugoslavia fue al que mds tiempo tuvo que dedicar y el més frus-
trante, una sefial de lo que serfan algunas de las dificultades a las
que se verian confrontadas las economias de Europa oriental des-
pués de la disolucion del bloque soviético.

En los ultimos afios —durante los cuales también ocup? la
Presidencia de la Fundaci6n Per Jacobsson del EMI entre 1987 y
1997— Polak ha luchado por convertir al FMI en una institucion
financiera mds convencional y comprensible. Segin Boughton,
Polak puso en marcha los estudios sobre la reestructuracion del
balance del FMI. Su objetivo era eliminar la funcién de las tenen-
cias de moneda nacional y convertir al FMI en una institucién
financiera basada tnicamente en el DEG. Esta propuesta no fue
aceptada (o atn no ha sido aceptada), pero contribuy6 a una
reestructuracién del balance para que sea mds transparente y
parecido al de un banco convencional”. W

James L. Rowe es redactor principal de Finanzas & Desarrollo.
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