1878

CONTEXTO; Entrega N° 1.653; Abril 12, 2021

ROBERT ALEXANDER MUNDELL

(1932 - 2021)

Naci6 en Kingston, Ontario, Canada. “Mi papa era militar” (Mundell, en V' y M, 2006).
“Su madre heredd un castillo, que no pudo mantener por la carga impositiva, un hecho que
acompafio a su hijo durante toda su carrera” (Langer, 2021). “Propuso que fijar en 25% la tasa
méaxima del impuesto a los ingresos” (Redburn, 2021).

Estudio en las universidades de British Columbia y de Washington, en el MIT y en la
Escuela de Economia de Londres. “Me enamoré del analisis econdmico antes de graduarme...
Estudié en el MIT porque queria ir a un lugar famoso” (Mundell, en V' y M, 2006). “En el MIT
fue influido por Paul Anthony Samuelson y Charles Poor Kindleberger” (Wallace, 2006).

Ensefid en la universidad Stanford, en la Escuela de Estudios Internacionales Avanzados
de Bologna, en el Instituto de Estudios Internacionales de Ginebra, y en las universidades de
Chicago, Waterloo y Columbia.

“Estuvo en Chicago en los afios de oro, junto a Milton Friedman, Harry Gordon
Johnson, Arnold Carl Harberger, teniendo como estudiantes a Arthur Laffer, Stanley Fischer,
Michael Mussa, Jacob Frenkel, etc... Influyé de manera decisiva sobre una generacion de
economistas, a quienes les inyect6 el atractivo de los modelos simples, para analizar cuestiones
relevantes” (Dornbusch, 2000).

Entre 1961 y 1963 trabajo en el Fondo Monetario Internacional. “El departamento de
investigaciones era dirigido apropiadamente por Jacques Polak” (Mundell, 2001). “Estaria
encantado si los directores del FMI repasaran el espiritu de Bretton Woods, al disefiar reformas
del sistema monetario internacional” (Wallace, 2006).

En 1999 recibid el premio Nobel en economia, “por sus analisis monetario y fiscal bajo
diferentes regimenes cambiarios y sus analisis de las areas monetarias Optimas. Fijo las bases
de la teoria monetaria y fiscal en economias abiertas. Sus trabajos combinan analisis formales
(pero técnicamente accesibles), interpretaciones intuitivas y resultados con implicancias de
politica inmediatas. Su tarea muestra el valor de la investigacion basica” (Comité Nobel, 1999).



“The economist lo describié como “un gran excéntrico”. No sorprendentemente, en el banquete
ofrecido en su honor, a los presentes les cantd "A mi manera’, la cancién popularizada por
Frank Sinatra” (Wallace, 2006).

“Es un pintor entusiasta y notable (su firma —RAM- coincide con la de otro
economista/pintor, Richard Abel Musgrave)” (Dornbusch, 2000). En casa de Rudy Dornbusch
vi una pintura de la cara de John Maynard Keynes, que tenia el siguiente superescrito: “IS-
LM”. “Comencé pintando paisajes y retratos, pero cuando intenté la abstraccion no volvi para
atras. Debo tener en el deposito entre 200 y 300 pinturas” (Mundell, en Engel, 2008).

“Su otra pasion es la de reconstruir Santa Colomba, un palacio [de 65 habitaciones] del
siglo XII, ubicado en la Toscana, Italia, un hobby que ya lleva un cuarto de siglo” (Dornbusch,
2000). “Lo comprd por u$s 20.000%, para defenderse de la inflacion. Desde 1970, en el “palazzo
Mundell” organiza conferencias académicas” (Wallace, 2006). “Gastd en su villa buena parte
de lo que gano cuando obtuvo el premio Nobel” (Redburn, 2021).

“Dada su fascinacion por China, recientemente fue reconocido como “ciudadano” de la
municipalidad de Beijing” (Wallace, 2006).

En 2004 Guillermo Calvo, Rudiger Dornbusch y Maurice Obstfeld publicaron un libro
de ensayos en su honor.

¢Por qué los economistas nos acordamos de Mundell? “Principalmente, porque
replante6 por completo la forma en que pensamos el funcionamiento de una economia abierta a
los movimientos de capital, y derivd contundentes implicancias de politica econdmica. Esta es
la porcion intelectual de su talento. La porcion “marketinera” es que comunica con pocas
ecuaciones y diagramas simples, equivalentes a la 1IS-LM de John Richard Hicks” (Dornbusch,
2000). “Entre fines de la década de 1950 y mediados de la de 1960 generd un sorprendente
numero de creativos trabajos [listados al final de estas lineas], que siguen siendo muy
influyentes hasta el dia de hoy” (Rose, 2000). “Soy entusiasta de la regla de Tinbergen,
aplicada a la publicacion: en cada monografia, una sola idea” (Mundell, 2001). “Es una de las
figuras claves en el desarrollo de la economia internacional monetaria” (Engel, 2008).

En 1996 la Asociacion Americana de Economia lo calific6 como miembro distinguido,
porque “hizo contribuciones pioneras tanto a la teoria monetaria como a la real, del comercio
internacional... Pocos especialistas en comercio internacional han mostrado tanta originalidad
en tal cantidad de cuestiones, o han ayudado a entrenar tan distinguido conjunto de estudiantes
graduados” (AEA, 1997).

Perspectiva. “Siempre fue un formidable ecléctico... En sus trabajos, la conexion entre
el analisis y las implicaciones de politica es muy estrecha” (Dornbusch, 2000). “Su énfasis para
trabajar con modelos simplificados, llevd a Dornbusch a afirmar que "Mundell cred los

1 La comprd o el pago le otorgd el derecho a utilizarla, comprometiéndose a mantenerla? Algunos lectores de la
version preliminar de estas lineas plantearon esta duda.
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modelos tipo Volkswagen: faciles de manejar, confiables y pulcros™ (Rose, 2000). “A
diferencia de sus colegas, no se circunscribié al analisis de corto plazo... En el analisis
dinamico introdujo una distincion fundamental, entre variables flujo y stock” (Comité Nobel,
1999). “En el analisis de las politicas monetarias y fiscales enfatizd la importancia de la
diferente velocidad de ajuste” (Engel, 2008). “Mi enfoque a la politica econémica primero
caracteriza la naturaleza del desequilibrio, y luego le presta atencion a la dindmica que permite
restaurar el equilibrio... Lo significativo fue que encontré la forma de plantear modelos simples
con contundentes implicancias de politica... Monetary dynamics... €S uno de los mas
originales e interesantes de mis trabajos... Appropiate use... fue mal recibido, tanto dentro
como fuera del Fondo” (Mundell, en Engel, 2008). “Segin Michael Mussa, el impacto que
causd no se debié a alguna idea especifica, sino al enfoque que utilizd para analizar los
problemas de la economia internacional. “Siempre fue un pensador muy estimulante y
heterodoxo”” (Wallace, 2006).

Economia internacional. “Afortunadamente nacio en Canada, pais que pasé del tipo de
cambio fijo al flotante, y por consiguiente plante6 muchas preguntas” (Dornbusch, 2000). “La
mayoria de los canadienses nos involucramos con la vision internacional de la realidad, porque
vivimos en una economia abierta que comercia mucho con su vecino del sur” (Mundell, en V' y
M, 2006). Sin embargo, “no estoy seguro de que sea util buscar los origenes de las ideas en los
contextos nacionales. Seria como decir que el monoteismo nacié en el desierto. Jacob Viner,
John Kenneth Galbraith y Harry Johnson, también canadienses, no pensaron en términos de
areas monetarias optimas” (Engel, 2008).

“Las barreras a la movilidad de factores estimulan el comercio de bienes, las barreras a
este Ultimo estimulan la migracién de capital y trabajo, como mostré en 1957 (Comité Nobel,
1999). “Cualquier andlisis de las relaciones econdmicas entre Canada y Estados Unidos tiene
que considerar, simultineamente, los movimientos de capital y el tipo de cambio” (Mundell, en
V y M, 2006). “Si los factores no pueden migrar, el tipo de cambio real tiene que hacer el
trabajo; y si los salarios y los precios son inflexibles, el tipo de cambio nominal tiene que
generar el ajuste” (Dornbusch, 2000). “Fue el primero en plantear la “incompatible trinidad”:
perfecta movilidad del capital, tipos de cambio fijos y autonomia monetaria interna” (Rose,
2000). “El equilibrio externo tiene que ver con los stocks, no con los flujos (ejemplo: cuenta
comercial de la balanza de pagos)... Si en el mundo no hubiera una economia dominante, los
tipos de cambio flotantes serian un completo desastre. Los tipos de cambio flotantes son una
expresion de nacionalismo monetario” (Engel, 2008).

Modelo Mundell-Fleming. “En Stanford, en 1958-1959, reuni las piezas del modelo...
Cuando comencé a escribir no sabia cuales serian las conclusiones. Al comienzo pensé que la
dindmica seria igual, con tipos de cambio fijo o flotante. Como buen alumno de Samuelson,
derivé las condiciones dindmicas de los 2 sistemas... Marcus Fleming es un economista dotado
y original... Escribi The appropiate use... en una semana, y se lo dejé a Fleming en su
escritorio, para que lo encontrara cuando volviera de sus vacaciones... El habia trabajado en la
cuestion antes de que yo llegara al FMI, y yo escribi mi monografia sin haber leido la suya”
(Mundell, 2001). “El modelo Fleming-Mundell es muy valioso, aunque no resiste bien el paso
del tiempo... Dornbusch (1976) es una valiosa generalizacion del modelo Fleming-Mundell,
relevante en un mundo donde los agentes miran al futuro y tienen expectativas racionales”




(Rose, 2000). “La clave esta en que los movimientos de capital dependen de la tasa de interés”
(Mundell, 2001).

Areas monetarias Optimas. “Cuando [en 1961] publico su monografia, las monedas
nacionales eran consideradas indispensables... Para que funcione, un area monetaria 6ptima
requiere alta movilidad en el mercado laboral” (Comité Nobel, 1999). “Mundell diferencia
entre un pais, definido en base al funcionamiento de una moneda, y una region, definida por la
movilidad de los factores” (Dornbusch, 2000). “Formulé uno de los primeros planes para la
emision de una moneda unica en Europa” (NN, 1999). “Si bien seria un error llamarlo el “padre
del euro”, Mundell acepta que “probablemente” deba ser considerado "uno de sus padrinos”™.
(Snowdon y Vane, 2002).

Efecto Mundell-Tobin. “El “efecto” dice que aun la inflacion esperada puede generar
efectos reales sobre la economia” (Comité Nobel, 1999). “Efecto Mundell-Tobin: si el consumo
depende de la riqueza, el dinero afecta la economia real” (Rose, 2000).

Impuestos, economia del lado de la oferta. “Siempre favorecid la reduccién de los
impuestos” (Dornbusch, 2000). Dicha reduccion “fue la porcién més importante de la economia
del lado de la oferta, y una cuestion importante dentro de la desregulacion” (Engel, 2008).
“Segun Jude Wanninsi, Mundell fue quien le proporcion6d fundamento tedrico a la curva de
Laffer” (Skousen, 2000).

Economistas. “Los grandes economistas del pasado tenian un conocimiento superlativo
de la historia: Hume, Smith, Ricardo, Cournot, los Mill, Marshall, Pareto, Keynes, Schumpeter,
Mises, Samuelson, etc.” (Engel, 2008).

“Lo que exaspera de El balance de pagos, de James Edward Meade, es su enfoque
taxondémico, apropiadamente criticado por Harry Johnson. Segin William Jack Baumol,
existian 28.781.143.379 soluciones a su modelo... Aprendi mucho de Meade, no
macroeconomia sino su brillante contribucion al modelo clasico... Sus ecuaciones abrieron
nuevos rumbos, cuando hicieron depender el gasto interno del ingreso, la tasa de interés, los
tipos de cambio, algunos precios, etc., pero no elabord las implicancias... Estoy convencido de
que si Lloyd Appleton Metzler no hubiera visto reducida parcialmente su capacidad intelectual,
como consecuencia de la operacion de céncer en su cerebro, hubiera sido un pionero de la
macroeconomia de economias abiertas” (Mundell, 2001).

“Dornbusch fue uno de mis alumnos favoritos, su fallecimiento prematuro fue una
tragedia para el analisis economico internacional. Siempre fue una bocanada de aire fresco en
las discusiones, algo asi como un “tirabombas” intelectual” (Mundell en Engel, 2008). “Lo vi
por primera vez a fines de la década de 1960, cuando dicté un seminario en Harvard, donde yo
estaba estudiando. Luego de su presentacion discutimos mi investigacion sobre altisima
inflacion. Bob me alent6 y me sugirié que enviara el trabajo al Journal of political economy,
que él editaba en la universidad de Chicago. Segui su consejo, que me vino muy bien, porque
inflacion y moneda no eran topicos populares en Harvard en aquel momento (el trabajo fue
publicado en 1970)” (Barro, 2002).




Conferencia Nobel. “El siglo XX puede ser dividido en 3 partes, de duracion
aproximadamente igual. La deflacion de la década de 1930 fue el espejo del aumento de precios
durante la Primera Guerra Mundial, que no fue revertido durante la recesion de 1920-1921. El
nivel de precios, en dolares, de 1934 era el mismo de 1914. Si hubieran aumentado el precio del
oro a fines de la década de 1920, o alternativamente si los bancos centrales hubieran buscado la
estabilizacion de los precios y no el mantenimiento del patron oro, no hubiera habido ni Gran
Depresion, ni Nazismo ni Segunda Guerra Mundial. En Bretton Woods [1944, fundacion del
FMI y el Banco Mundial] no se implant6 un “sistema’ sino un ‘orden’” (Mundell, 2000).

“A comienzos de la década de 1980 la inflacion se habia convertido en un gran
problema en Estados Unidos. Le tomd 20 afos (entre 1952 y 1971) al indice de precios
mayoristas, para aumentar 30%, pero luego de 1971 le tomd sélo 11 afios, para aumentar 157%.
La mayor inflacion de la historia de Estados Unidos desde la Guerra de la Independencia,
ocurri6 cuando el pais abandond el patron cambio oro en 1971. La de 1970 fue la década de la
inflacion, la de 1980 fue la década de la correccidn, y la de 1990 fue la de la estabilidad... La
experiencia con los tipos de cambio flexibles fue un desastre... La leccion fue que la inflacion,
los déficit fiscales, las grandes deudas y el aumento en el tamafio de los estados, fueron en
contra del bienestar de la poblacién, y el costo de corregir estos desequilibrios fue tan alto, que
ningln gobierno democratico quiere repetir la experiencia... Los tipos de cambio flexibles son
una diabolizacion innecesaria en un mundo donde cada pais consiguié la estabilidad de
precios... Quedan 2 asignaturas pendientes: la volatilidad de los tipos de cambio, que deteriora
las relaciones internacionales en tiempos de crisis, y la ausencia de una moneda internacional”
(Mundell, 2000).
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