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Los mercados v las politicas tras los escombros

Primero fue el azoro, La mafana del martes 11 de septiembre, alrededor de las 8:50, Estados Unidos suffia ung serie de ataques de
rotunda eficacia en sitios estratégicos de sus capitales financiera v politica. El Centro Mundinl de Comercio en Mueva Yok el Pen
tdgono en Washington, 1z casa de descanso de [a Presidencia (Camp David), los alrededores de fa Casa Blanca ¥ ¢l Departamento de
Estndo en Washington fueron golpeados con una dureza inimaginable hasta ahora, al emplearse como obuses aviones comerciales
con pasajergs civiles a bordo. Crando adn no cesaban los viiores por los primeros éxitos llamatives del escudo antimisiles, la algara-
bin s convirtid en pamdemonium. Desde las proezas arguitccténicas hasta kos simbolos mayores de poderio militar mostraron al
munde su pasmosa vulnerabilidad y, en el extremo mds grotesco, se supo de um George Bush, orgulloso lider def imperio mundial,
ex gobemadar, hermane de gobemnador & hijo de ox presidente, evacuando Florida a toda prisa para convertirse ¢n profuge en su pro-
P territorio,

Las reacciones ¢n los mercados mundiales fueron rdpidas pero mesuradas, Las negociaciones de divisas, por ejempla, vivie-
ron un pequeio zipizape. A pesar de las consultas de la Reserva Federal para bajar las transacciones de délares, el billets veyde cayh
contra el euro de 0.8975 a.0,9165, el martes, y cerrd el midreoles en 0.9120; la libra esterling tuvo un avance frente al doler (1.4780)
pasi luego quedar en 1.4740. En commodiies el perdlen subid de 27 a 31 délares por bamil el martes ¥ regread 2 28 el migrcoles, en
tanto el precio spot de la onza de ore colocada alrededor de 285 ddlares subid primero unos 14 défares ¥ oo [wego en 280, Por s
parte, los mercados accionarios hasta el midreoles 12 mostraron comportamisntos divergentes. Europa parece retomar el orden: Lon-
dres, Frankfirt y Paris se recuperaron alrededor de dos puntos porcenuales, en promedio, luezo de Bajas mayores a tres pumtos;
micniras en Asia cayeron estrepitosamente: Tokio 6.6%, Hong Kong casi 9, v Sedl 12%. Las cotizaciones de Ias asrolineas europeas
¥ las acciones de las asepuradoras siguieron el mismo comportamicato. Pero todo ello podria cambiar una vez que se reabran entre ¢l
jueves y el lunes, segin anuncio el maxima directive bursdti] Richard Grassa, todos los mercados guin, dado que l2 Bolsa de Valores
de Mueva York no 52 habla cerrado dos dins consecutivos desde 1963, cuando ocwrid el asesinato del presidente John F. Kennady.

Por eso las F}CFEI-'IE‘L'H'-"H:- de la economia mundial no son Beiles de trazor, Desde el sector pri\-ﬂu Ilﬂ_'r' quisnes, como [os ana-
listas de Wells Fargo, esperan una contraccion de dos o ires irimestres con recuperacion ulterior d4bil, o Jos que piensan que seré una
paralizacidn momentinea del comercin, como los de CAS MarketWatch, debido a que la Reserva Federal podria recortar las tsas de
interds antes de su reunion del 2 de octubre y hacerlo con mayor profundidad a T esperada, Incluso existen quienes consideran que
es viruaimente impasihle predecir otra cosa que no sea volatilidad en los mercados financieros durante las proximas semanas, tal
cual High Frequency Economics. Si bien conocemos el duto de que el mercado accionario estadounidense cayi 5% leego del ataque
Japonds a Pearl Harbor, recuperdndose en cuanto inicid la movilizacidn de respuesta, Ja dificultad actual estriba en el cardcter insdli-
1o del nuevo acomtecimiznto,

Desde el Lado de las autoridades las respuestas para disipar los obseuros nubarrones de la desconfianza no se han hecho cspe-
rar. La Reserva Federal manifestd de inmediato que Ia ventanilla de descuento estd lista para cubrir las necesidades de liquidez del
sislema de pagos en general, ¥ aladid ya mas de 38 mil millones de dédlares a las reservas temporales en el sistema bancario, El Ban-
ci Central Europeo considerd que, ante la dificultad de evaluar las consecuencias econdmicas del atague, un recorte inmediato a sus
tasas de interés producirfa mds panico que tranquilidad en los mercados, pero condujo un préstamo especial por 6% mil millones da
eros {equivalents a 62.5 mil millenas de ddlares) para suministrar liquidez a los mercados, Masase Hayami, gobemador del Banco
de Japda, sostuve que hari todo lo que esté 3 su aleance para garantizar ¢l fondeo del sistema e inyeets easi 17 mil millones de déla-
res. Los ministros de finanzas del Gropo de los Siete (G7), en comunicado conjunto, se comprometieron a evitar que la tragedia se
convirticss en un dislocamiento econdmico glotal,

&0ud es lo que reflejan los movimientos de kas autoridades? Todo parecs indicar que en este momento el combatido fantasma
g [a inflacién futura es irelevanta ¥ lo que importa es evitar un colapso real. Se trataria, en principio, de evitar una corrida SEPECU-
lativat contra la banca comercial estadounidense o de cada pals desarrollado, para frenar un posible eficto doming negative sobre Ins
firanzas mundiales, lo que explicaria los 118 mil millones de délares adicionales en la liquidez del planeta. En segundo térming, v
considerando las declaraciones del Banco de Inglaterra, no se prevé un movimicnto de tasas al unisong, dada que las principales sco-
nomias --5i hien en trayectoria bajista— atraviesan por diferentes etapas del ciclo, lo que tormarfa muy certera ba aseveracion de Carl

Weinberg acerca de que “el ncceso a la liquidez mediante el sistema bancario v no los niveles de las tsag de interés es el patrén por
cl cual fiene que juzrparse hoy la politica de la Fed”, e
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FEl primer informe y el equilibrio inmovilista

iy

C omo toda Jnforme de gobierno, el del presidente Fox deberd ser analizado cuidadosamente
una vez que los materiales que lo conforman eirculen con profusion. El Mensaje leido ante
el Congreso de la Unidn, por otra parte, presenta logros econdmicos mas bien modestos, no es
rico en conceplos susceptibles de problematizarse a un cierto nivel de reflexion y, lo que es
peor, lanzd un llamamiento a la vieja clase politica conservadora (PRI, PRD, PAN) que lo colaca
en la riesgosa tesitura de convertir la presidencia de la transicion en la presidencia de la alter-
nancia.

El llamamiento de Fox, auspiciado desde Gobernacion, consiste en un genérico acuerdo
politico nacional que rompa el equilibrio inmovilista del que nos hemos ocupado antes en-estas
péginas. “Pactar para gobernar” pareciera ser el enfoque, pero si tal resultado se alcanzara, refle-
jando el estado de fuerzas vigente, el equilibrio inmovilista se profundizaria, porque son precisa-
mente las practicas de csa vieja clase las que el cindadano rechaza en franjas cada vez mis am-
plias de la sociedad. De seguir Fox por este camino el “sistema”, como dijo Porfirio Mugioz Le-
do, podria refundarse sobre reglas no escritas pero sabidas.

;Cudl seria un enfogue alternativo? Desarrollar tres lineas de trabajo: 1) combativ la im-
punidad en todos los dmbitos v niveles tanto de la administracion piblica presente como de las
pasadas v, de inmediato, llevar esa lucha a todo agquello que no siendo en 51 cosa pﬂh]jcﬂ 5E M=
tersecta con ésta; 2) extender [a convocatoria del pacto en dos direcciones: a. al resto de las
fuerzas politicas mas alld de los partidos ¥ en todo el temitorio nacional ¥ b, dejando abierta la
posibilidad de una Asamblea Constituyente que discuta v, en su caso, modifique la propia Cons-
titucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos; v 3) desarrollar mecanismos institucionales
poderosos (no una triste Comisién come la existente) que permitan ¥ alienten la incorporacidn
sistemdtica de inicialivas ciudadanas plurales en las tareas de gobierno.

Serfa esa una manera de ir debilitando al status guo. Serla asi mas facil, por gjemplo,
eristalizar la propuesta de José Antonio Crespo sobre un informe del poder legislativo a la na-
cion, propuesta a la cual se adhirid ya Gabriel Zaid recetindole la misma medicina al poder judi-
cial. Nuestro enfoque, que incluye coercidn, consenso ¥ ciudadania (para contrapesar a la vieja
clase conservadora) para la reforma intelectual ¥ moral de un pais, antes se agrupaba en una sola
expresion: hegemonia. Es eso lo que tiene que construirse para la ruptura del equilibric inmovi-
lista y para comenzar a transitar hacia la democracia politica plena. &2
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Axioma ntmero 1: por cada cconomista que sostenga una tesis A4, existird siempre un econo-
mista que sostenga exactamente lo contrario.

Axioma nimero 2: ambos estaran equivocados,




¢ Existe una evidencia empirica sélida sobre la importancia
de las instituciones para el desarrollo?

Jose Avala Esping

La economia nevinstiticionalista nos ha proporciona-
do una explicacion mds consistente e intearal sobre
las causas del crecimiento de aquella que habia construi-
do la teoria neoclisica del crecimiento. Efectivamente,
aun los economistas tradicionales han comenzeda a ad-
mitir en sus modelos el papel de las instituciones v han
buscado “endogeneizar” nuevas variables, algo que ape-
nas hace unos diez afios hubiera sido impensahle, Por
cjemplo, aciualmente comienza a 261 mas comin incluir:
el sistema legal, los derechos de propiedad, la confianza,
la seguridad, los contratos, la corrupeidn, la likertad, etc.
coma vanables relevanies. Al mismo tiempo, desde prin-
cipios de los afios noventa han crecido explosivamente
los estudios para, a la luz del neoinstilucionalismo, proe
bar empiricamente las posibles relaciones de causalidad
entre instituciones y desempefio. Este £5 un nueve campo
de estudio promisorio, aunque controvertido v en el cual
falta mucho por avanzar; asi lo dermuestra la crecients
literatura que se ha publicado recientemente, Los avances
Cn oste campo seguramente permiticdn a los disefadores
de politicas incluir el componente institucional en sus
propuestas de reformas y programas.

La realizacion de estos estudios ha encontrado di-
versos obsticulos v limitantes de distinta naturaleza, Una
primera dificultad es que la teoria dominante no se habia
preccupado por credar sistemas de informacion sistemati-
cos que permitieran medir indicadores del desarrollo no
convencionales. Por ejemplo, las teorias del eapital
humano ¥ social son muy recienites ¥ los problemas de
medicidn son complejos, pero en el campe de las institu-
CIONCS 5071 MEYones, por ejemplo, no existia una tradicién
para medir indices de cumplimiento de la ley, de corrup-
cion, de credibilidad, de confianza, de sepuridad, etc. Pe-
ro ademas, 1a nafuralezs intrinseca de las variables insti-
cionales es por si misma un desafio para los economis-
tes, 1. Aron (2000), por ejemple, sefiala los sipuientes
obstaculos: i) el proceso de imegracidn de las institucio-
nes y del cambio instilucional dentro de 13 feorfa econd-
mica es de reciente incorporaciong ii) la literatura en este
campa de estudio presenta notables problemas con los
datos, la metodalogia y la identificacion (de las variables
@ considerar); v iii) en los modelos de crecimiento estrug-
teal, comao los de Solow (1965], Mankiw, Romer v Weil
(1992}, se mcluye la inversidn actual como un determi-
nante del crecimiento, en ese caso las variables gue mi-
den fa calidad instilucional gjercen un efecto indirecte en
el crecimiento, Par ello, es necesario realizar ecusciones
separadas que evalien el efecto directo de las variables
institucionales en la inversion y por danto en el creci-
mienta, o cual generalmente no se hacia hasta hace po-
cos afios. En la mayoria de 1os estudios se usan métodos
de cuantificacidn convencionales: fécnicas economeln-
cas, leorin de Juegos ¥ modelos de equilibrio gencral,

Los estudios comprenden variahles no siempre bien

definidas, dificilmente comparables entre paises: las en-
cuestas tienen metodologins v su coberiura es muy diver-
si. En general, se trata de estudios muy agregados del
tipe cross section studies que se admite que son insufi-
ciefiles ¥ no logran medir con detalle aspecios claves de
lns instifeciones que dependen de las caracteristicas pecu-
liares de los paises. A pesar de los anteriores limites con-
vendria tener presente un panorama general que no ofrez-
c& una vision de conjunto para mostrar los resullados de
estos estudios sobre freas relevantes: calidad del capitai
fisice ¥ humano ¥ su relacion con el stock de institucio-
nes existente; el crecimiento en condiciones de una distri-
bucién muy desigual del ingreso y de inestabilidad polit-
cit seria; indicadores del desarrollo humano v crecimien-
to; factores demogrificos (esperanza de vide, fasa de
mortalidad infantil, tasas de fertilided v niveles de des-
empefio econdmico, eficiencia burocritica, calidad del
tobierno ¥ crecimiento de la inversidn; garantia de los
derechos de propiedad v de los contratos; gobemabilidad,
calided del gobierno v 1a administracion piblica; credibi-
lidad y confianza en el gobierno; libertades civiles ¥ de-
sarrolle; indices de cormipeion; transparencia v rendicion
de cuentas.

Veamos algunos de los esiudios més reprezentativos
que recoge b literatura especializada. Por ejempla, diver-
505 estudios cross - country de crecimiento (entre ellos,
Easterly ¥ Levine, 1997) han encontrado que los factores
convencionales de crecimiento (trabajo, acumulacidn de
capital fisico y humano, ¥ alpunos otros) po explican
completaments la experiencia de crecimiento (en el caso
de este estudio de Africa) v por tanto han visto en e ex-
plicacién institucional una buena opeion.

Alberto Alesina y Roberto Perroti (1993) realizaron
un trabajo donde relacionzron desigualdad del ingreso,
inestabilidad politica e inversién. Su trabnjo comprende
el perindo 1860 — 1985, en el se incluyeron 70 paizes. La
idea o8 que [a desigualdad del ingreso proveca descon-
tento social e incrementa la inestabilidad politics y social.
Esta inestabilidad provoca la reduccién de la inversidn,
Comao esta ultima es el principal factor de erecimiento sc
presenia una relacion inversa entre el crecimiento y la
desigualdad del ingreso. Bl modelo estd conformado por
dos ecuaciones en las cuales las variables enddgenas son
la inversion v ¢l indice de inestzbilidad politico ¥ social
elaborado por los aulores,

Un trabajo desarrollado por Alesina (1996) investi-
gd la relacidn entre [y inestabilidad politica v el creci-
micnto del PIB per cépita. La musstra comprendid 133
paizes, el perfodo examinado fue 1950 a 19582, En este
trabajo se definid inestabilided politica como la propen-
sidn del gobiemo a colapsarse. Se cstimd un modelo en el
cual la inestabilidad politica v el crecimiento son deter-
minades conjuntamente. El principal resultado del mode-
lo s que en paises ¥ en periodos de tiempo con alta pro-




pensidn a un colapso gubernamental el crecimienio es
significativamente menor que en paises donde no exisle
fal riezgo,

Por su parie, K. Barro realizd dos estudios sobre cre-
cimiento (1994 v 1996) sus estudios incluyen un modelo
econométrice una muesira de 100 paises (se incluye
México) para el periodo 1960 — 1990. Barro encontrd
que la tasa de crecimiento del PIB per clpita se ve fave-
recida por altas 1asas de escolaridad y esperanza de vida;
bajas tasa de fertilidad y de consumo gubernamental; me-
jores indices de cumplimiento de la ley; menor inflacidn
v mejoras en los términos de comercio favorecen el creci-
miento, Su estudio demuestra que la libertad politica tie-
ne un diébil efecto en el crecimisnte pero exisien algunos
indicadores de que no existe una relacion lineal entre es-
tes varinhles, En tanto, [2 expansion de derechos politicos
estimula el crecimiento econdmico. El punto ceniral del
trabajo consiste en demostrar que una fUere expansion
de la democracia no ¢s factor de crecimiento sino per ¢l
comirario el erecimiento estimula lo democracia al au-
meniar los estindares de vida de |a poblacién. Al parecer
no existe una relacion lineal entre demecracia ¥ creci-
mienio. La posible explicacion es que en las dictaduras
exiremas un incremento en los derechos politicos tiends a
incrementar el crecimiento porque limitar la autoridacd
gubemamental es un punio critico.

Mauro (1995) encontrd que los indices de eficiencia
burocritica son significatives en la ecuacidn de inversion
(¥ por lo tanto afectan el crecimiento indirectamente],
ademds demostrd 20 importancia en un amplio conjunto
de correlaciones simples con inversién para difercntes
periodos v diferentes tipos de inversion.

Lane ¥ Tomnell {1996) tlomaron ¢n cucnta en Sus s-
fedins los recursos naturales y Ias instituciones ¢ intenta-
ron explicar porque algunos pajses ricos en recursos na-
turales tienen menores tasas de crocimiento que algunos
paises pobres en recursos naturales. Los resultados obte-
nidos en sus regresiones muesiran dos varizbles explicati-
vas principales: 1) un incremento en la concentracion
manufacturera; ¥, 21 & los dereches de propiedad. EL
heche importante &5 que la coexistencia de instituciones
débiles y grupos industriales fuertes afecta la inversion y
¢l crecimiento de manera significativa y negativa.

Para Isham, Kaufmann y Pritchett (1996}, la calidad
del gobierno es ampliamente visualizada como uno de los
factores determinantes del desarrollo de los paises. En su
trabajo ellos limitan la calidad del gobierno 2 dos medi-
das, a) el grado de libertades civiles y b) el tipo de régi-
men politico ¥ de libertades politicas, ambas medidas se
relacionaron con una varable de facil cuantificacidn, Ia
tasa de rentabilidad de la inversion gubernamental en
proyectos financiados por ¢l Banco Mundial. El desem-
pefio de estos proyectos se mide con la tasa de remtabili-
dad econdmica, en este estudio se usaron dams de 1133
proyectos para probar los efecios de los aspectos de go-
bierno seleccionados. Su andlisis empirico muestra, al
menos para los proyectos tomades en cuenta por ellos,

que las libertades elviles tienen efectos en la mejora del
desempefio de los proyectos de inversion gubernamental.
Para los autores esto es una evidencia de gue un incre-
mente en la voz pdblica v en la rendicidn de cuentas,
ambas a ravés de la participacién social y un mejor go-
bierno, pueden permitir un aumento eén la eficacia de la
accion gubernamental. También se demostrd gue no hay
una relacidn clara entre la democracia v los proyectos de
inversién incluidos en la muestra, aungue esta falta de
evidencia no necesariamente indica que existe una relas
cidn negativa entres estas variables.

El analisis realizado por Hall ¥ Jonas (1996 v 1993)
muestra que las diferencias en capital fisico ¥ nivel edu-
cacional explican sole parcialmente [a variacion en el
producto por trabajador, en un anlisis mis profundo se
encontrd que las diferencias en capital, productividad y
por 1o tanto de producto por trabajader son debidas 2 las
diferencias en instituciones y politicas gubermnamentales,
las cuales son Namadas infraestructura social. El estudio
incluye 127 paises (entre cllos México) y muestra una
fuerte correlacion entre el producto por trabajador v las
medidas de infraestructura social. El estwdio concluye
que fos palses con mayores tasas de produccidn por tri-
bajedor en ¢l largo plazo, alcanzan estos resultades por-
que logran altas tasas de inversién en capital fisico y
humano ¥ porgue usan materias primas con altes niveles
de productividad. El analisis empirico sugiere que estos
éxitos son debidos a la calidad en la infragstruciura so-
cial.

Un andlisis de los anteriores autores mucstra gue las
diferencias en gobiemno, culiurs, @ infracstructura natural
son fuentes importanies de la varacién en el producto
por trabajador. De acuerdo a sus resultados, un pais con
alto nivel de productividad tiene: i) instituciones que fa-
vorecen a la produccion sobre la inversidn; ii) es abierio
al comercio intemacional; iii) presenta un minimo de
propiedad privada; iv) sc habla un segundo lenguaje; ¥,
estd localizade lejos del ecozdor. El estudio incluye a
México. Las instituciones del punto uno se refieren 2 al-
guna forma de gobierno cn especial a la capacidad guber-
namental para hacer cumplir las leyes, pero también se
incluyen sistemas éticos ¥ morales apoyados por organi-
zaciones no gubernamentales.

Kneck v Keefer (1997) examinaron ol impacty de
las normas civicas y la credibilidad en la calidad de las
institeciones formales y encontraron vinculos positivos y
significativos. También enconiraron evidencia de que la
ipualdad en ¢l ingreso y pocas divisiones clnicas estdn
vinculadas con la confianza y la cooperaciin civica.

Brunetti, Kisunko y Weder (1997 y 1998) a través
de mélodos econométricos demostraron que In incerti-
dumbre politice, la inversin ¥ el crecimiento estin vin-
culados, Los datos utilizados por estos autores perlenecen
a una investigacion realizada a nivel mundial a personas
del sector privado (s2 incluyen 58 paises y 3000 empre-
zas), Con los datos obtenidos los autores construyeron
indices de credibilidad de las leyes, regulaciones y politi-
cas. El analisis cross country realizado sugiere gue este



indicador estd cercanamente ¥ Tuertements relacionado
coil la inversién y el crecimiento. Se comprobd que ante
reglas “increibles™ como la indefinicidn en los derechos
de propiedad; inestabilidad politica; incertidumbre en el
cumplimiento de los contratos v alies niveles de coFrup-
cidin, la reaccion del sector privado no sélo es reducir 1a
INVErSidn sing reasignar sus recursos con lo ol se redu=
ce ol crecimiento. Por el contrario se demuestra qie una
buena estructura institucional es un incentive a la jnver-
sién ¥ por tanto para el crecimiento,

Entante Zack y Knack (1998) desarrollaron un tra-
bajo con ¢ fin de investigar cdmo es que la confianza
afecta ¢l crecimiento. Utilizaron un modelo de equilibric
general en el cual agentes heterogéneos transan v se en-
frentan un problema de dafio moral. En su modelo los
AUIOMES. SUPUSIeron un ambiente econdmico, politico y
social con alta propensian a la confianza ¥ mostraron que
en ambientes de baja confienza reducen la tasa de inver-
sidn ¥ con ello el erecimients de una economia, Ademas
demosiraran que los paises son un bajo nivel de confian-
Zi tienden & caer en una trampa de pobreza. La confianza
es alia en sociedades étnica, social y econdmicamente
mas homogéneas ¥ donde los mecanismo legales v socia-
les que limitan el crecimiento estdn mejor desarroliados,

R. La Porta, F. Lopez de Silanes, A. Schieifer o
Vishny (1998) realizaron un estudio de seccidn cruzada
enirc paises. La idea principal es evaluar el desempefo
del gobierno utilizando medidas de intervencién guberna-
mental, eficiencia del sector piblico, provisidn de bienes
piblicos, tamafio del pobierno v libertad politica, Encon-
traron que los paises pobres; cercanos al ecuador: etno-
linguisticamente heterogéneos; donde se utilizan Jas leves
francesas socialistas; o tienen altos porcentajes de pobla-
cidn catdlica o musulmana presentan un peor desempefio
gubernamental. También encontraron que los gobiemos
mds grandes tienden a tener un mejor desempefio. Para
ellos, los factores histdricos presentan wna imporiancia
menor en la explicacion del funcionamiento de los go-
biernos.

En un trabajo de Olson, Sama y Swavy (1998) se
explica que los modelos de crecimiento neoclisicos v en-
dfgenos no han tomado en cuenta la calidad del gobierno
como parte de la explicacién de las diferencias del creci-
miento entre palses desarrollados y subdesarrollados, Pa-
ra estos autores la calidad gubernamental influye de fior-
ma determinante el desempefio econdmico. En ese senti-
do el PIB y obviamente el ingreso per cipita representa
una fraccion menor de fa que se lograria con un buen
gobiemo. El Center for Institutional Reform and Informal
Sector (TR1S) ha utilizado las medidas de calidad guber-
namental del International Country Risk Guide {ICGR)
para demostrar que a mejor calidad del pobiemo siguen
altas tasas de crecimienzo, Ademds realizaron un estudio
para investigar la relacion entre calidsd de gobierno e
institugiones con productividad. Se encontrd que el creci-
miento en la productividad estd fuertemente relacionade
con la calidad del gobiemo; algumos eileulos realizados
indican que el crecimiento anual en la productividad de-

bide a mejoras en la calidad del gobiermno y de las institu-
ciones se sitia en un 2%. Concluyen que [a estructura de
incentivos dada por las instilsciones y los regimenss de
pelitics econdmica —y por lo tanto la gokernabilidad- de
un pais son los mayores determinantes del erecimiento en
|z productividad ¥ del desempefic ccondmico,

Omar Aznar (1999) sefiala que las teorfas econdmi-
cas mds aceptadas predicen una convergencia enire los
paises pebres y los ricos, es decir, los paises ricos crecen
sobretodo. gracias a los avances tecnoldgicos mieniras
que los pobres crecen imitando a los ricos e importandp
el capital que en este tipo de paises escasen. En roalidad
algunos estudics realizados demuestran que no existe
ninguna convergencia entre el ingrese de los pitises ricos
¥ los pobres. La pregunta es entonces qué es lo que evila
que los pafzes pobres actien como lo hacen los ricos?
Para este autor la respuesia es que los gobiemos de los
paiscs pobres fallan en incrementar el mercado v en in-
centivar el correcto funcionamieato del mismao. Explica
que los economistas foman como dadas a fas institucio-
nes, las leyes v el gobiemno que son precondiciones nece-
sarias para el crecimiento v la prosperidad. Los modelos
econdmicos, los cuales argumentan que los capitales di-
ben fluir a los pafses pobres que son ricos en trabajo ¥
pobres en capital, ademds asumen una correcta protec-
cién de los derechos de propiedad y proteccisn a Los em-
presarios de cualguier tipe de predaccicn piiblica o priva-
da. En realidad muchos gobiernos fallan al realizar ssas
lareas fo que influye para que mantengan su status de pa-
is pobre. Ademids se ha probado que el capital fisico ¥
fumano sen complemeniarios y que los capitales no flu-
yen a los paises con una fuerza de trabajo con bajos nive-
les educativos. El estedio empirico realizado (se incluye
Mézxica) muestra que los paises con buen desempefio ins-
titucional de acuerdo a los indices realizados: con apertu-
ra comerial; con buenas resultados edecativos y estabili-
dad macroccondmica, son los que logran convergencia de
crecimiznio con relacidn a los paises ricos.

Por su parte Kauffman, Kraay vy Zoido-Lobatén
(1999 describen una base de datos que conticne mis de
300 indicadores de gobiemo. En ese trabajo s2 hace una

tallada descripeion de cada uno de esos indicadores y
sus fuenles, ademds se construveron seis indicedores
apregades correspondientes a seis conceptos basicos de
gobiermno.  Por dltimo, los aulores realizaron un estudio
de seecién cruzada para mas de 150 paises encontrando
evidencia empirica de una fuerte relacion causal entre
mejor gobiemo ¥y mejores resultados de desarmollo.

Diollar ¥ Kraay (2000} realizaron un estudio cuyo
objetivo principal es demostrar que el crecimiento scond-
mico es benéfico para los pobres por las externalidades
que causa. Se sefiala que oz efectos del crecimiento en la
distribucion del ingreso son los mismos en paises ricos v
pobres. Para estos autores los factores que ayudan al cre-
cimiento 3 con ellos al bienestar de los pobres son: 1) Ia
apertura al comercio imternacional; §i) buenas reglas
{leyes) v discipling fizeal; v, §ii) evitar altas tzsas de infla-
cidn. Aligual que Berro no encontraron evidencia de que



la democracia o el gasto plblico tengan efectos sistemati-
cos en el ingreso de los pobres.

Por otra parte, un creciente namero de investigacio-
nes enfatiza les consecuencias macroccondmicas de los
nhstéculos franseccionales en log mercados de factores, ¥
su papel en log raquerimientos de reestructuracion de las
economias modernas. En un trabajo de Caballero v Ham-
muor {2000) se realiza una revision de 1a funcién que los
arreglos institucionales juepan para facilitar las transac-
ciones ¥ se exploran las consecuencias macroeconomicas
de instituciones débiles. Se enfalizan los efectos que el
ambiente institucional puede toner en las reestructuracio-
nes macroccondmicas. De acuerdo & los autores, los re-
sultados de un ambiente institucional precario 25 la obso-
lescencia ¥ baja prodectividad, pues se permite sobrevi-
vir a2 unidades incficientes mas de lo que lo hardan si es-
tuvieran en un equilibrio eficiente. La pobreza de institu-
cional ocasiona wdemis que los procesos de reestriciurgs
cidn sean desbalanceados produciendo resullados inefi-
cientes. El estedio s2 hizo con base en una muestra de
palses europens.

Por su parte B. Freeman (2000 muestra que: i) las
instituciones degl mercado de frabajo tienen grandes efee-
tos en la distribucion; i) la diversidad instifucional es
creciente entre los palses desarrollados como porcentaje
de los iabajadores cubicrios por una negociacidn colecti-
v, ¥, 33 los patromes histdricos muesitan que 2n los pal-
ses capitalisias al permitirse que les diferencias naciona-
l2s en instilucionss perminezcan m:as que crear una solo
estructura sea han obtenido mejores resuliados.

En un primer momento ol trabajo de Aclemoglu,
Jhonson y Rohinson (2000} mostrd que o debilided en
las instituciones, ¥ no la peografia (fisica) o las enferme-
dedes (como lo malaria) explicaban la varigcidn de los
pofuales niveles de dezarrollo econdmico entre los pajses
que fueron colonias. En un trabaio posterior Sachs v
MeArthur (2001) demostraron por medio de una regre-
5100 que fanto las instiluciones como la peografia, las en-
ermedades v |3 esperanza de vida estan fucrtcmente vin-
culados con PIB per capita. La diferencia entre @sios es-
tudios radica en que ¢l primero fomd como muestra un
menor nomers de poises cova dispersidn geoprifica es
firmitada,

Las limilaciones que 22 rellejan todavia en eslos es-
tudios no deberian ser una sefial de desaliento, sino por lo
confrario, un signo de aliento, En este caso, como en
olros, €5 mejor fratar imperfectamente Ios temas sustan-
ciales, que lograr la maestria en o que accesorio, S
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Las teorins econdmicas de la innovacion

Leaneal Corana Treviiio”

Snn recientes las propuestas de congiderar enddgena la
lecnologia, es decir, explicadas por las condiciones
econimicas de Ia [ﬂﬂilll{!uiﬁlﬂ. En efecta, |as teoriss SO0
micas se limitan en dos sentidos: wno, enfocan alein as-
pecto de [a teenologia: la maquinaria, la division del traba-
Jo, ¢l cambio 'IéE'l:il:.'l:l, el desarrolla !l.:-:_:nn]njgicu; ¥ dos, di-
chos aspectos estin dados, es decir, son externos al sistema
cconbmico. Asi por gjemplo, las teorfas neocldsicas expli-
can el crecimiente econdmico en funcidn de factores de
produccion ¥ el residuo lo refieren al cambio técnico.

El interés por conocer las variables econdmicas que
explican [a teenologia radica en su creciente imporiancia
en la competitividad a nivel de personas, empresas, regio-
nes, paises y Areas geograficas. Sin cmbargo, las formas y
grados de explicacién econdmica de la tecnologia conlleva
dificultades de definicidn v medicitn.

La aceleracidn contemporinea de la tecnologia se ox-
presa en innovaciones, les cuales se refleren a nucvos pro-
ductos, procesos o servicios. Estos pusden inclusive gene-
FaF nuevas rames productivas como es el caso de 102 s2mi-
conductores dentro de la electrinica. Ello se debe a que
dichas innovaciones s¢ han difundido &l grado que son am-
pliamente visibles en los mercados. Por tanto, aunque las
innovaciones se definen por la primera vez que se introdu-
cen al mercado, su importancia radica en el rrado de am-
plitud ¥ cobertura que alcanzan con su difusidn en los mer-
cidos,

Las empresas son el agente principal para la difusidn
de los productos en ¢l mercade, En este orden de ideas, las
empresas innovadoras integran la tecnologia con el merca-
do. Los elementos que integran son por un lado, log resw-
tados, es decir las innovaciones, las cuales pueden ser de-
tectadas por las patentes o informaciin que atestiguan so-
bre su novedad, v In impertancia relativa de sus mercados;
¥ por otrd, el dominio recraldgico de la empresa que inclu-
ye tanio el esfuerzo expresado por Ins redes ¥ vinculos de
imvestigacion y desarrollo de Lt empress

Un aspecto importante de la definicidn anterior es que
el esfuerzo de investigacion y desarrollo se sustenta en ac-
trvidades intemas y externas a la empres medionte vincu-
los con oiras empresas ¥ centros de investigacion.

Los winculos externos se realizan en dos contextos:
une, respeclo a la naturaleza da las tecnologias que define
cadenas de innovacidn, es decir las relaciones entre drens
de Ia ciencia con los conocimientos tecnoldgicos v las ra-
mas productivas de aplicacidn. Asi las nuevas tecnologias
definen las cadenas de ln microelectrdnicn, telocomunica-
tiones, ¥ en general de la informatica, la biotecnologiz, fos
nueves materiales, v las fuentes energéticas, Las cadenas
evalucionan en frapeclorias tecnoldgicar de acuerdo con
los espacios que posibilitan el conocimiento a partir de un
estudio de desarrollo de los medios, instrumentos y equi-
pos; ¥ las restricciones que imponen las condiciones so-
cioecondmicas vigentes, Es decir, la trayectoria evoluciona
normalizando los espacios tecnoldgicos v con ello dismi-
nuyendo las pardiesios exiraerdinarias de aceerdo con el

cicle de maduracién del producto.
En general el incremento de productividad se apoya
en a} la excala por el sumento de lotes, tamafio de planta v
cspecializacidn de la produccion, v b) en externalidade:
originadas en el contexto de la empresn. La escala se co-
rresponde con el paradigma de produccion masiva e inten-
siva en energfa (segunda revolucion industrial). Las econo-
mias por externalidades adquieren una  importancia ere-
ciente con el nuevo paradigma de produccion de uso inten-
sivo en informacién (revolucidn elentifico-tecnolégical,
por lo que las nuevas fuentes de productividad provisnen
de externalidades, tales como la diversificacion productiva
feconomias de aicance) ¥ economias de aglomeraciin.
Las cconomias de aglomeracidn se logran a través de
disponibilidades para las empresas en una regitn, de fucrm
de trabajo, insumos, servicios, posibilidades de subcontra-
tacidn, fuentes de financiamiento ¥ subsidios.
Las economias de aglomeracidn
(Monlaert, Djellal, 1995);
#) Il concentracion de empresas en ung rama
{localizacidn),

b} <l grado de urbanizacion que da acceso a un cod-
Junto diverso de servicios,

infraesirisciurn ¥ mecanismos de fomedio,

a) redes gque enlazan oportunidades regionales y-rlo-
bales con las condicionas locales de produccidm,
Las redes permiten que diferentes regiones inter-
actien proporcionando las condiciones de aceesa
2 la informacion tecnolGgica con o que se esta-
biccen las relaciones que complementan la aglo-
Imerncian.

Las economias de aglomeracidn especificas para los
polos de imnovecian, se refieren primers, al acceso a fuen-
tes de informacidn tecnolépica, personal capacitado pam
la Iy D, relaciones con instituciones de investigacion que
apoyan |a investipacion intemma de Ins empresas, incubado-
fad y parques de empresas de base t2onaldgica; v segundo,
a formas de canalizacién de recursos de scwerdo con Jos
riesgos del desarrollo y la innovacién tecnolégica.

Tearicamente ¢s posible plantear un ciclo de aglome-
racidn, con las etapas de despegue, crecimiento y madura-
ciim, En efecio es necesario detectar [as condiciones de
inicie de |as economias de aglomeracidn (localimcion, ur-
banizacion y redes) para la innevacion las que propician Ia
creacién o atraccién de 1as empresas de base tecnoldgica,
ERBT. Conforme aumenta ¢l nimero de empresas se fortale-
cen las economizs de localizacion o concentracidn. Enton-
ces 3¢ pueds considerar que los polos de innovacidn pue-
den extar en su ctapa de despegue, crecimiento, madora-
eidn (o decadencia) de gcuerdo con el ritmo de incorpora-
cidn (diferencia de entradas y salidas) de EBT al polo de
innovaciin,

Desde el punto de vista del perfil productivo del polo,
€ate puede basarse en nuevas indostrias ligadas a cadenas
de innovacion, o bien encontrarse en un proceso de recon-
versidn industrial, en ambos casos con distintos niveles de

SuUT@cn  por



desenvolvimiento de innovacion ahe, media o baja, de
meuerdo con el mivel de estandarizacion de las trayectorias
tecnolbricss de las ramas respectivas.

. Palos de innovacion tecnoligica: elementos para su

definicidn ¥ caracterizacidin

En el presente aparado se describen las instituciones
quez permiten csteblecer una definicidon de los polos de in-
novaciian fecnalégica. Las instituciones son enfendidas co-
mo organizaciones establecidas para llevar acabo ciertas
actividades dentro de un conjunto de restriccionss ¥ nos-
LR

1.1 Definicion de Polos de innovacion tecnoldégica

Con base en Ios concepdos verlidos anleriormente,
un “Polo de innovacion™ identifica las redes instituciona-
fes en un espacio geografico-econdmico donde se ubican
pmpresas de base eenoldgica —alpunas de las cuales se
encueniran en incubadoras ¥ pargues—, que 52 suslentan en
un conjunto diverso de relaciones instilucionales con cen-
tros de investigacion, universidades, unidades de informa-
cifin, empresas de consultoria, firmas de ingenieria, ¥ me-
canismos de financiamienio de capital de rigsgo, que con-
forman ambientes, favorecidos con politicas, pam apoyar
la innovacidn tecnoldrica,

Un polo de innovacitn se convierte en “tecndpolis™
cuando se orienta, de manera intencienal, por 515 agentes
representativos (gobiero local, aseciaciones de empresas,
grupos financicras), hacia un perfil prodoctivo—innovativo
deseable.

Loz polos de inmovacidn son uni expresion de la di-
namica de las nuevas tecnologias, ya que aumentan las
relaciones entrg las demandas tecnoldgicas con las oferias
cientificas ¥ se acortan los tempos en que [os conocimien-
tos cientificos 2on aplicados.

De acuerdo con el tipo de empresa los polos de inno-
vacron pueden originarse por: 1) empresas con productos
basados en nuevas fecnologias; Z) empresas innovadoras
que suren con los procesos de reconversion industrial; &
3) vinculadas con dreas industriales.

A continuacion se identifican v jerarquizan las insti-
tuciones o “agentes” con los que fas Empresas de Base
Tecnoldgica (EBT) se interrelacionan para el desarrollo de
sus innovaciones. Asimismo se caracterizn el enlomo para
la imnovacion, en sus aspectos econdmico y emwilorial,

2.1.1. Los componentes del polo: agentes, institu-
clones ¥ mecanismos

El pole 22 consolida con €] surgimiento de una siner-

gia instifucional en su territorie mediante relaciones insti=
mcionales con el entorno que & CXPresan en procesas de
innavacidn tecnoldgica.

“Las institeciones identificadas dentro del tecritorio
del polo de innovacidn para llevar a cabo diversas activida-
des para la transferencia de tecnologins, son las EBT, las
ircubadoras v parques cientificos, las universidades v cen-
iros de investigacion, asi como los unidedes de informa-
citn, Las fuentes de capital de riesgo forman parte del cs-
pacio econdmico de polo, aungee estén fuera de su termito-
rio. A continuecion =o listan las instituciones internas al
palo de innovacion.

Polo de inmovacion

Empresas de basc tecnoldgica
Incubadoras ¥ Parques cientificos
Universidades ¥ Centros de investigacidn
Fuentes de capital de riesgo

En el entome del polo se localizan instituciones v meca-
nismas que son relativamente secundarios, por lo que pue-
den estar dentra o fuera de su territorio. Cabe mencianar
en el entorno, Ias fuentes (generales) de financiamiento,
los ntcless secundarios de conocimisnio, las empresas
preductivas, los parques industriales, las asociaciones de
empresas v las instituciones de gobierno orientades a la
palitica industrial e innovativa. Las instituciones del entor-
no se prezentan de manera esquemdtica en el siguiente
cuadro, TS

Entorne de los polos de innovaciin

Fuentes generales de financiamisnio

Miscleos secundarios de conocimignto:
Macional Intemacional

Empresas v perfil productivo

Parques industriales

Azocinciones empresariales

Politicas pubernamentales: Industrial ¥ para

Innavacidn
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Paunl Krugman: cconomista singular
fermando Talavera

locuencia para hacer interesante la teozia economice a la gente com(in basada en relevancia politica, elegan-

cia analitica y bisqueda incansable del meollo del asunto, mds una mezcla equilibrede de tareas de investi-
gacion con asesories en politica econdmica describen ¢l singular estilo intelectual de este economista neayorkino.
Forma parte de Iz primera generacidn que, cn la década de los ochenta, aplicd las sofisticadas herramientas anali-
ticas e la revolucion de las expectativas racionales al munde real de informacidn imperfecta ¥ mercados que a
veces fullan, progenic de jovenes profesionistas de Harvard y MIT, principalmente, que también se involucrarcn
en asuntos de politicas pablicas.

Su inguictud intelectual lo ha llevado a incursionar abriendo brecha en diversas dreas de investigacitn: teo-
ria del comercio internacional, politica comercial estratégica, comportamiento de tipos de cambio en zones meta,
rengcimiento de la geografia econdmica, ataques especulativos a monedas endebles constituyendo los lamades
modelos de primera generacion. Su gusto por la investigacion lo ha llevado a enfrentar un reto mayisculo: el su-
puesto de utilidades crecientes, el cual implica un paso adelante del andlisis ccondmico tradicional que, al asumir
utilidades constantes, crea modelos estdticos con un equilibrio Gnico determinado por los gustos de los consumi-
dores, la tecnologia y la dotacidn de factores. El andlisis econdmicoe de utilidedes crecientes normalmente involu-
cra modelos dindamicos con equilibrios multiples que incorporan ¢l pasade, es decir 12 historia. Krugman al apli-
car esle supuesto estd renovando 1as teorias de comercio intemacional ¥ de geografia econdmica.

La produccion de este economiste de 47 afios con doctorado en el MIT es impresionante, 16 libros y mds
de 200 articulos la acreditan. Ya influenciado por el estilo de Krugman de escribir en primera y serunda personas
alianando asi el didlogo con el lector, a continuacion presento cuatro articulos gue abordan teoria, ensefianza v
modelacion en |2 macroeconomia esperando sean de 1u agrade; los errores de traduccion son exclusivamente
mins. sy

Los keynesianos vulgares
;s Un centave gastado no es un centavo panado?

La feoria econdmica, como leda creacidn inteleciual, esd
sujeta a o ley del decrecimienio de disclpulos. Todo
gran inpovador tiene & privilegio de lu licencia podtica. 5i al
principio sus ideas son algo bastas o 51 €] exagera la disconti-
nuidad entre su vision v las de sus predecesones, fo impora,
va guee, pulimenta v perspectiva pueden venir 3 su debido
tiempo. Fero incviteblemente exisien agquellos que siguen al
pie de la letra las ideas del innovador pere malinterpretando
s espinity, aquellos que son mas dopmaticos en su radicalis-
mo g2 el orodoxe fue en su orodoxia. Y micntras las ideas
se exlienden ellos se vuzlven crecientements simplistas —
hasta que evenluabments e convierten en parte de la con-
cigncia plblica, pare de lo que "cwalquicra sabe” o cual no
25 mis que una cruda caricatura del oripinal.

Ezte ha sido ef desting de la teoria econtmica keyne-
signa. John Maynard Keynes fue un magnifico pensador
perspicaz e innovativo; sin embargo, uno de sus legadas des-
afortunado v no inencional fue un estilo de pensamicnto -
llamado keynesianizmo vilgar- que confunds v obscurzes el

debate econdmico hasta nuesiros dins.

Antes de su 5‘!'.I|:||E|‘.'a.¢i.|':-|| en 1936 de Teorin g._'.l-rur'pf
ded emplen, ef inferds v of dinera [0z economisias habian des-
arrallado una teoria microecondmica rica y plena de signifi-
cados acerca de los comportamientos de los mercodos mdivi-
duales v [ distrbicion 2 recursos entre ellos. Pero la ma-
cropeananra —¢| eamedio de los eventos de la economia en um
sentido amplio coma 2 inflacidn v Ta deflacidn, Jos auges ¥
los desplomes- estaba en un estado de desarrollo reprimido
que ln incapacits totalmente para percibir la Gran Depresién.

La llamada teoria macroscondmica “clisica™ asegura-
b que existia una tendencia de lorge plazo para que la eco-
nomia retornara al pleno emplen, v solamente se enfocaba a
ese largo prazo. Sus dos principales dogmas eran la teoria
cuamlitativa del dinero —la aseveraciin de que todas [os nive-
les de precies eran proporcionales a la cantidad de dinero en
circulacidn- ¥ la tecria del interés de “fondos prestables™ la
cunl postulaba tzas de inlends en aumento o cayendo hasta
iguilar los ahorros totales con el fodal de la inversidn,




Keynes estaba mclinado a conceder que en un plazo
suficientemente large, estas icorias podrian seguramsnts ser
vilidas; sin embargs, como ko apuntd en forma memaorable
“En ¢l largo plazo todos estaremos muertos™ El afirmaba
que en el corto plazo kas msas de inferés estoban determing-
das no por el balance de pleno empleo entre los ghorros y la
inversion sino por “la preferencia a la liquidez” —el desee de
toedos de manteper efective 8 menos que s& ofregiera un -
centivo suficiente para invertir en aclives con mMepor ﬂtf_tlri-
dod ¥ convenizncia, Los ahorros v las imversienes deberfan
ser todavia necesariamente iguales |, pero 51 los ahomros de-
saidas en el :,:-ll.'u-:_r =.'|1|_1|:|.] reaileabizn MEEYOres gue la imwer-
sidn anhelada, lo que cacrin no serion las tnsas d2 interds si-
no ek nivel de emplen v producte, En paricular si la deman-
da de inversion cayera por cualquicr razon —Como poT cjem-
plo un derrumbe en fa bolsa de valones- el resultado seria un
desplome de |2 economia.

Fue unn fulgurante & imaginativa percapeion de In
forma en que frabaja la economia que recibid uma rapida
acepracién por parte de los mids brillantes coonomistas jéve-
nes de la época. Cierto es gue muy pronto algunes se dieron
cucnia de que ol marco de Kevnes estaba sobeesimplificad,
en particular, que el nivel de empleo ¥ da producto normal-
nverile se relroalimentaria hacia las tasas de inferds ¥ que eso
podria producir unn gren diferencia. Mo obstante, mushos
economistas tedricos estaban fascinados por las implicacio=
pes de @se mareo tearco todavia muchos afos despoés de la
publicacidn de La feorls general, que parecia levarlos a un
munde visible ¥ transparente donde a virdud era castigada v
la autsindulgencia éra premiada. :

Por gjemple, 2l considerar la “paradoja del ahoreo™:
supengamas que por alguna razén [a tasa de ahorro —la frac-
cidn del ingreso no gastado- se va hacia armbae. De acuerdo
a los primeros modelos kevnesianos, esto Hevarin a una de-
clinacidn en el ahorro v la inversidn totales, [ Por quet Por-
que los mavores deseos de ahorrar Hevarian a un desplome
ceondmics ol cusl reducind el ingreso aminosando ambién I
demanda de inversidn, de Torma fal que al final ahorre 2 in-
version queden siempre iguales v ahora (el volomen tofal del
ahosro debe caerl
¥ bien si se considera la teoria del “frasco de [y viuda™ acer-
ca de las salarios ¥ el empleas (Namado asl por un vigjo cuen-
fo Folkldrics), Tu podrias pensar que aumeniando los salarigs
reduciras kn demanda de trabajo; pero algunoes de los primes-
ros keymesianos argumentan que redisiribuyendo el ingreso
de las gamancins 2 los salarios, se incrementaria Ta demanda
de consume, porgue Tos rabajadores aharran menaos que bos
capitalistas (actealmente &5 no es el caso, pero esa es otra
historia}, ¥ por lo tanto el producto v ¢l empleo se fncremen-
Iarfan

Todavia enfreticne divagar con fales parsdojas que
apurecen odavin en algunos libros de texio de primer afio,
tloy por hoy &l menos son pocos los cconomistas que Bas
toman e serio. Hay numerosas razoncs, pero |la méds impos-
tamle puede decirse en dos palabras: Alan Greenspam.

Después de todo el cuento simple keyresiano es uno
donde las tasas de interds @on independientes del nivel del
empleo v del producto, Pero en realidad la Juma de [a Reser-
vit Federnl si adminisira activamentz Ins tasas de interds, re-
ducidngdoles cuando picnsa gue ¢l desempleo estd muy bajo e
incrementandolns cuando picnsa que la economis estd sobre-
calentada, Tu podrias diferir del juizie del Presidente de la

Fed —podrias pensar que & debiera mantemer la economiza
con riendas mis holgadas- pero diffcilments le disputarias su
poder. Si de veras deseas disponer de un modelo simple pars
predecir In tasa de desempleo en Estados Unidos para los
prasximos aflos, aqui esth: serfa lo que Greenspan deseara que
fuera, nEds o menos un errof aleatorio que reflejara el hecho
de gue €1 no es completamente dios.

Pera colocando a Gresnspan (o $e sucesor) dentro del
marco tedrico descrito se restaura la visidn clisica de la eco-
nomia. En lugar de una mano invisible empujands a la gco-
nomia hacia el pleno empleo en algin largo plazo no especi-
ficado. tepemos la mano visible de |la Fed smpujédndonos
hacin s estimado de asa dz desompleo no inflacionario so-
bre una trayectoria de dos o tres afios. Para lograr eso, [a
Junta debe aumentar o disminuls tasas de interés para |levar
aborres @ inversiones, alineados unos con ofras, a eze blanco
de tasa de dessmpleo. ¥, de esa forma todas lus parndojas
del ahorro, los frascos de las viodas v odros, se vuelvan ime-
levantes. Después de todo un auments en 12 thsa de ahorto 52
traducitd en una inversibn mayor, porque la Fed se asegurari
que asi sucedi.

Cuando menos para mi, la idea de que los cambios en
la demanda normalmente serdn compensados por la politica
de In Fed —de manera @l gque, en promedio, no tengan afecte
en el emple- parece ser simple ¥ complelamente razonable.
Sin embargo, ¢s claro que muy poca gente fuem del munda
académice de ln tcorin ccondmica plense las cosas de esa
manera. Por gjemple, 2 debate sobre Tratado de Libre Co-
mercio de América del Morte ha sido conducido casi énleéra-
mente por supuesias creaciones o destrucciones de empleas,
Para mi es obvio que la tosa premedio de desempleo an los
praximos dicz afios serd aquella gue la Fed quiers, sin im-
poriar la balanza comercial de Estados Unides v México, ¥
esti percepdion nunca a estado en la conciencia pdblica.
(D hecho cusndo desarrollé ese argumento en una reun:én
de discusion en 1993, un participante —abagado del TLCAMN,
como  seele  spoeder— fuvo un amebato de  colera
“rObservaciones como esas hacen que |a gente odie a los
coanormisins!™)

Lo que =i s¢ hi peroducido en la conciencia pi-
Blica —incluyends, jay!, a muchos intelectuales de la politica
econdmica que se imaginan estar completamente informa-
dos- es una clase de caricatura keynesiana, éuyo umbral es [
aceplacidn acritca de ka idea de que redecir los gesios de
canswme es siempre algo malo, En Estados Unidos donde Ia
inflacidn v el déficit presupuestario hosta ahora han reiroce-
dide, el keyoesianismv vulpar recientemente muesira un re-
tomo impresionante, La paradoja del ahorro v el frasoo de Ia
viuda son, ambos, los emas mas iratades en el libro més re-
ciente de William Cieeider, €] caal presentd el pasado mes.
(Aungque es de dudarse 5i Greider esté conciente de la fusnie
de sus ideas, -como Keynes escribiera “Los hombres précti-
COs, quicnes se creen a si mismos lbres de cualquier influen-
cia imeleciual, son ganeralmente esclavos de algin econo-
mista difunto.”} Tal vez no sorprenda que csas mismos ideas
sean repetidas por John B. Judis en la New Regubfic; paro
ciando ves la idea de que actualments aborras mayores re-
ducen el crecimicnto o5 tratedn tan seriamente en Brsiness
Week (“Looking for Growih in a1l e Wrong Places,™ Feb.
30, fe das cuenta que existe un fendmeno cultural real en de-
sarrallo,

Para justificar el reclamo actyal de que los ahores
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son malos para el crecimiento (oponiéndose a uma posicldn
completamente diferente ¥ mas razonable de que o son tan
cruciales como algunos reclaman), debes argumentar convin-
cemiementa que |2 Fed es impatente ~que no peede, bajando
lis tasas de interds, asegurar que el incremento en los oho-
rros deseados sea traducide en una mayor inversién,

No es suficiente arpumentar que las tosas de intends
solamente som una de las 1antas influencias en |3 inversian.
Eso es como decir que mi presidn en el pedal del acelerador
de mi automdvil s solamente una de las muchas infisencias
=n su velocidad. ;Y luego qué? yo cstoy dispuesto a ajustar
e3a presion ¥ por eso [a velocidad de mi auto es determinada
por mi juicie de qué ripido puedo yo manejar con seguridad.
En forma similar, Grennspan puede cambiar libremente las
tacas de interes (si asi lo deseara la Fed podrin duplicar la
oferia monetaria en un solo dia), v en esa forma el nivel de
emplee cstaria normalmenta detérminado por qué tan alto &l
Jjuzga es seguro moverse — fin del relio

Mo, para qiee ] reclamo de que los ahoros son malos
tenga sentido debe argumentarse, o bien que lzs 1asas de in-
terds no tienen efecto en el gasto (iraie de decicle esto 3 Ja
Asociacion Macional de Consglructones de Casas), o que los
ahorros podencinles son tan altos comparados con las oporiu-
nidades de inversion que la Fed no puede alinearlos ain eon
uma tasa de inferés cercana a cero. Esto dltimo fee una posi-
ciom razonzble durante la década de los 30, cuando Ia tasa de
los bonos del Tesoro eran menores 2 un décimo del 1%, hoy
por hoy éste es un reclamo arpumentable para Japdn donde
las tasis de interds estin cercanas al 1% (Aciualmenie yo
picnso que el Banco de Japan todavia podria jular 8 esa eco-

nomia fuera del hoyo y que su pasividad es un gran ermor.
Perg esto serd ohjeto de ofro anticulo). Mo obstante, e banco
que tiene [a hipoleca de mi casa me envin mensualmente un
pequedo informe asegurdndome que Ia tasa de interés en Es-
tzdos Unidos es ain bastante positiva, gracias.

De coalquier manera, éste ne es un pleito fingida,
porgus la gende gue insiste en que los ahorees som malos no
piensa que Ia Fod o5 impatente, Al condrario ellos son la ¢lo-
52 de gende que insisie que la desalentadors cjecucion de la
econdmin de Estados Unides en la generacién pasada se de-
be a fallas de [a Fed v que podriamos erecer a nuestro modo,
sin problemas, solamente si Greenspan nos dejara hacerlo.

Ahora transcribiremos el comentario del 3 de febrero
de Susibess Feek: *Algunos economisias conirariados argu-
mentan gue farzar el alomoe ¢s como hacer mas lenta la eco-
namis, deprimir mas que impulsar la inversion. “Tu recesitas
estimular la decision de inverir,” dice el economista de |a
Universided de Texas James K. Galbraith, un keynesiano. EI
preferiria estimular el crecimisnto recortando las tasas de
inierda,”

Asl es que aumentando los ahorros se harfa mas lenta
la economia —presumiblements porgque la Fed no puede indu-
cir un ineremento en la inversidn al recortar las tasas de inte-
rés, En hupar de ello, la Fed debicea estimular ¢l crecimiento
recortanda las tasas de inferés, eso si funcionariy porgue 1a-
a8 meanares de imerds inducirion un aumento de la inver-
sion, ¢ Seme olvida alpo? oy

MUTAS

' “Puscanda cl crecimieno en tedos log lugares emineos™

LI tamaiio cuente. En defensa de la macroeconomia

S:i usns el términe “microeconomia” en un decumento de
WordPerfect el corrector de ortografia o sefialard supi-
riendo sustiluirle por “macroeconomia”. El corrector abre un
punto de discusion. Verds, la macroeconomia ha pasado de
moda. Mo salements los economistas académicos sino tam-
bién algunos de nuestros gunis econfmicos de mucha in-
Meencia parecen considerarla como ma mala forma de
hablar acerca de recesiones y recuperaciones v de cdmo los
gobiernos pudicran avudar a las primers yadministrar a las
segundas. La razonable gente comiin aliera argumenta que el
ciclo de regocios es algo trivial que no merece nuesira aten-
cidn cuande se compara con asunios microecondmicos coma
los efiectos estimulantes de impuestos v regulaciones. Ellos
dicen que tratar de hacer cualquier cosa n las recesiones e
malo para el crecimiento ¥ adn pensar acerca de los ciclos de
negecios es algn male porque distree @ la gente de lo gue
realmente vale a pena.

Lo que e muy peculinr acerca de csa actitud, gque pa-
rece fortalecerse con cada afio que pasa, cs que vivimos en
un mundo donde fales preocupacionss macroecomnémicas
pasadas de moda son mis urgentes de lo que fueron en las
gencraciones pasadas. Solamente desde los dias en que John
Maynard Keynes formulo sus preguntas (v no necesarimmniens
Ie sus respucsias) habian sido éstas tan relevantes. Asi, un
recordatorio ocasional de que las coses grandes si imporian,
gue [enec una correctn politicn microecontmicn no es de
ayuda alguni si fropiczas con una depresidn, e bienvenida
desde cualquier fuente <ain desde on diccionario deficients.

Para apreciar de qué estoy hablando, consideremos un
articulo recienle en el Washington Fosr de Robenl Samueizan
donde parece hacer a un lado cunlquier andlisis macroscont-
mice —tode intente de entendér ¢l comportamienio de agre-
gados econdmicos como el producto interno bruto v el nivel
de precios- como algo i, inchse maligno. “Lo que
hemos aprendida,” declira Samuelson, “es que la foto pe-
quetia e la foto grande™, El éxito econdmico, argumenta, €5
simplemente un asunto de conseguir incentivos equitativos.
Y asl continda burlindose de la macroeconomia por su
“tlusién de poder hacer que el sistoma en su totalidad funcio-
ne suavements casl sin lgmar en cuentz en cémo fancionan
lo5 sectores subyacentes de la economin. ... Es como si un
automovel pudiera correr 3 alia velocidad atm si el motor es-
tuviers comroido v le faltaran algunes refacciones.”

Lno g sorprende como el ususalmente juiciose Sa-
muelson enconind necesario inventarse este hombre de peja.
(Quién e supome que ha tenido esa ilusion? Adn los ma-
croeconomistas keynesianos ceando éstaban en su punto més
arrogame ninguno de cllos reclamd que la macroeconomia
de Ia “sintonizacion fina” podria hacer que la mocroecono-
mia galopara en un Porsche. Pero ellos si reclamaban que
atn un Porsche no funcienaria muey bien 5i na le proporcio-
nabas suficiente gasoling —que usar tres tabajadares muy
eficienternente no es de mucha ayuda i el cuarlo estd des-
empleado porgue los consumidores no gastan lo suficiente.
Este no s un punto absiracto: basta con observar las lormen-
tas econdmicas que azotan con fuera el mundo hoy en dis.
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Por ejempla, Ia cconomia japonesa s ha estado con-
travendo a pasos alarmantes en los dltinees tres trimestres,’
{Es parque los trabajadores japoncses se han voelto perezo-
w05 o porque las fabricas del pals han caldo en 3 desesper-
cion? O para tomar un case extremo, JIndoresia se ha cone
vertido en una sociedad 13% menos productiva de lo que era
hce un aAo? Por supueste que no! cualesquiera que sean las
fuemes dltimas de la crizis en Asip, lo cowsa inmediata de
estns caldas es un colapso de esa beens v pasada de moda
varinble macroccondmica: la demanda agregada.

Yo no sz que ha provocado el exabrupto de Samuel-
san. Pero 51 uno de nuestros mejor informados periodisms
cconomicos ka lisgade a desdefiar la macroeconomia, puade
ser porque a estado escuchando - los propios economistas,
Durante los pasados 30 aftos, la macroeconomin —y especial-
menté aguella parte de ln macrocconomin ocupada de fas
recesiones ¥ depresiones, donde la economia como un todo
£8 menos que la suma de sus partes- ha side invariablemente
desairada dentro de la profesidn econdmica, Antes de media-
das de los aftos setenta, muchos libros de texto fodavia se-
gufan el liderazgo del libra clisico de Poul {sin ninguna rela-
cidn con Robert) Samuelson, 1948, Teoria ecomdmica, que
comenzaba con Ia macroeconomlz de los auges v caidas v
cambiande de direccidn, en la segunda mitad de lgs 70, hacia
la microeconomin. De cualquier forma, sin embargo, cada
librg de texto (sf, atn el que vo éstoy escribiendo) relegn la
macrd 4 au segunda mitad, Ash denfro de la mitad macroe-
contmica, mis v mds libros (come &l moy comentacde nuevo
texto del harvardimno Grepory Mankiw] insisten en los (emas
“seguros”, (anio como sea posible, como el crecimiento v la
inflacién, introduciends el problema de [3 recesion v gué
hacer con elln en una nota al pié de paging.

En la educacibn de los graduades B sitacion se ha
tormads ain mis extremaosa, Mientras que la mavorla de los
programas de doctorado contindan requidends que los esti-
diantes tomen un afio de macroeconomia, este afio mis v
miis 52 dedica a los femas de largo plazo, v menos ¥ menos a
aquella parte de la materia que pudiera decine quien cs Allan
Gireenspan y por qué cs imporiante. (Ceando doy una plética
honorifice en un departaments importante, los estediantes
me dicen que en su curse de macrecconomia se mencicna el
dinera hasta [as dos dlfimas semanas, v nunca al grado de
sugeric que la polltica monetaria peede temer algo que ver
can los ciclos de negocios.)

La rezon de esta aversion a la maerocconomla es un
poco dificil de explicar para una persons no profesional. Mo
o5 que el cicle de negocios s haya convertide én menos im-
portante —ia economiz de Esiades Unidos dlimamente ha
{enide unes poces afios halaglefios, pero la macroeconomin
Ik estado en retirada durante los poco tranguilos afios szienta
v ochenta, (Me acuerdo de un famoso antikeynesiano, retado
&n una conferencia a principios de los afios ochenta, para que
explicara cdme su models pedria ser ajustado con la salvaje
Tecesion que entonecs oprimia a Estados Unidos, estallo *No
estoy interesado en el Oltimo residuo™ —ie., en el ‘nlimes
“hlip” estadistico.) Mo es que fa macroeconomia falle la
pruebs relevante de lo empiria. A pesar de que es acepiado
amplizmente que eventos como la combinacion de inflacidn
¥ deserplen en los setenta, o el ceecimicnto a0 inflacionario
dee 1942 a 1980, frustraron ¥ serprendieron & 108 macroeco-
momistas, 25to sz ba wuelto ofra de esas populares v cxieafias
levendas contra 105 economistas —similores o In leyendn de

que los cconnmistas se rehdsan & creer en benelicios crecien-
(es. La verdad es5 que la cstnnfincidn fue pronosticada eoma
una posibilidad mucho antes que emergiera como una reali-
dad v gue fa desinflacidn de los ochenta se comportars tal
comdr los vigjos libros de fexio decian que asi debla sar,

Desde el punto de vista de un profesor, ¢l problems
real con la macroecconomiz son las saciedidas de sus micro-
fundiementos. La mayoria de las teorizaciones ecomdmicas
eatdn basadas en el supuesto de que los individuos se com-
portan racionalmiente —que las empresas fijan precios para
miximizar sus ganancias, que los trabajadores escogen acep-
iar o rechazar los empleos basados en céleulos racionales de
sus intereses, v asl. Mo tiencs que creer en |z verdad literal
de ex108 supueslos part reconocer su poderio como hipatesis
de trabajn. Pero mientras In macroeconomiz generalmente
trata de meler en sus modelos tanta racionalidad comao pues
g2, los ariles modelos de ciclos de negocios —de Ta clase que
a Grreenspan e inferesans sigmpre dependen crucialmente en
supuestos ad fee de les “precios pegajosos”. En olras pilo-
bras, asumen que cuando menes en el corto plazo, las empre-
S5 fio reducen inmiedintamente: los precios cuando no pue-
den vemdar su produccién, v los trabajadores no puocden
aceptar inmediatamente menores salarios ain cuando teagan
probdemas para encontrar empleo. Este supuesto frciona;
¢sto e5, transforma la realidad, de otra manerz incomprensi-
ble, de bos ciclos de negocios en alge que no solaments es
comprensible, sing de alguna manera, controlable. Pero cso
hace que muchos econmnistas no se sicnan a gusto; es ol
coso clisieo de algo que funciona en la prictica pero no en la
TeaTia,

Y a3l log econemistas simplemente, mas y mis, han
evadido el prablema; v siendo humanos, han tendido a racle-
nalizar esta ausencia asegurando gue ese tema de cualguier
FINErd i &5 realmisnte tun importante.

El problzma con esta evasidn es, por supuesto, que la
macroeconamia g5 importante, Paul Samuelson tenia buenas
razones para comenzar su libro de texto con el andlisis key-
nesiano. El sabia que los estudiantes no encontrarian inters-
sante 4 la microgconomfa, con su énfasis en I eficiencin, o
menos de gue primero fueran convencidos de gue la econo-
mia puede conseguir mis o menos ¢l pleno emplen, condi-
Ciun wecesaria para no caer eni la depresion, El ambién rabia
lo que ahora muchos coonomistas conttemparneos han olyi=
dadeo: la macroeconamia cs crucial para la credibilidad pibli-
it de la teorfa econdmica como un fodo. Analiticamente, el
pensamientn orientado a la modelisticn vine o dominar In
tearia econdmica en Estados Unidos principalmente porgue
los “supersabios” como Samueelson fenfan algo mil que decir
acerca de la gran depresidn, ¥ sus pomposos ¥ vanos riviles
na eninn noda que decir. Abandonando la macroccopomia
los profesionales de [a economin no dejan solamente al mun-
do sin wna peia que necesita desesperadamente; también
arriesgan  abandomar un erreno & los reclamos literarios de
mente confusa que tan dignamente lo perdieron hace sesenta
ke,

Por supuesto que los cosas pequelas imporan. Pero
las cosas grandes también importan, ¥ 51 los econvmistas
fratan de prefender que a ellos no les importa, uno de estos
dias van a ser pisoteadaos. §y

MOTAS
"El articuls se pablicd en julio 9 de 1958,
4s



Hay algo en torno a la macro”

E:{ la temporada de vacaciones y mis pensamicntos se han
wuclio haci... la preparacién de cursos, Las clases no
comenzardn sine hasta fiebrero, perg Ios libros tiznen fque seT
ordenados, los paquetes de leciura deben pigar los derechos
de autor @ irse a Artes Graficas v las notas de respuisitos de-
ben prepararse.

Esta primavera tengo una nueva asignacidin: impar-
tir Macroecenemia a los estudiantes graduados. Generalmen-
te esle curso os cubierto por alguien que se especinliza en
macrocconomia v cualguiera de los tepicos que mis popula-
125 escritos puedan eubrir, mis especialidades profesionales
0l comercio intemacional v finanzas, no teorfa macroeco-
némica ¢n general. Sin embargo, el Instituto Tecnoldgica de
Massachussets (MIT) ticne un problema temporal de falta de
persomal calificado, que por sf misme reveln el estado actual
de [a msacro, ¥ vo he sido llamado para cubrir el hueco.

El problema es éste; Macro I (o sea 14.45 en el co-
digo MIT) o5 un curso trimestral gue, supongn, cubre los
mipdelos de “batalla” del drea —los enfoques estindar que
cualquiera debe conocer, los modelos que estén detris de las
discusiones en, digamos, la Fed, la Tesoreria v el Fondo Mo-
nelario Internacional, En particular, se SUpime que provesn
un vistazo gencral de constructos tales como el modelo 15-
LM de la politica monetariz v fiscal, el enfoque AS-AD
(oterta y demanda) para corto y larpe plazo, ¥ asi, Bajo los
estandares de la modemna teorin macroccondmica, esta male-
riit e alga eroda y simplista, entonces  posdrias pensar gue
cualquier macroeconomista preparado puede ensefiarle, Pero
sucede que eslo no s verdad.

Verlis, los macfoeconomisias jovenes —digamos
aquellos que todavia no cumplen, mis o menos, cuarenta
afos- on resumen no saben nada acerca de Lx mareria, Sus
maestros consideraron e2as constrecciones tedricas, como el
modelo IS-LM, come muy ad hoc, muy simplistas, inchso
para que valicrn In pena ensefarlas —despuds de tado ni si-
quicra servirian para base de una conferencia. Ahora nuestra
geAle joven de macro es, ciertamente, muy lista v podria
aprender el material a fin de ensciarlo posteriormente- P
ellos lo encontrarian exirafio, ain repclente. Asi es qus para
tmpanir este curso MIT ha confiade, hasta donde puedo re-
cordar, ¢ economistas gque apreadieron o macra al visjo
estilee antes de que ésta fuera vista con ressrvas. Sin embar-
o, por muchas razones esle afio no podemos dejar de insistis
en los mismos candidatos: Stan Fischer nos ha dejado para
recorrer el mundo, Ruodi Dembusch cstd odra ver ocupada,
Olivier Blanchard es jefe de deparamento, Ricardo Caballe-
o -5 W poco joven para este rol, pero podria reprimir su
disgusto 51 fuera necesario- estd de salida, Todo esto me dejs
salamente a mi.

Ahora to pedrins decir, sioesta materin esta tan
pasada de moda ;por qué no quitarla del curmiculum? Lo cu-
naso del easo es que micntras la macro pasada de moda ha
sido purgada de los programas de praduados -solamente se-
ridn unas cuantas pagines que estoy asignando de los libros
iz 1zt de Blancherd-Fischer o de Romer, v nf uno mas de
michos ofros apartados- pero alld afuera en el munde real
comdinia siendo |a base principal de las discusiones formales,
Despuds de 25 afios de expectativas raclonales, ciclos de ne-
acios en equilibrio, crecimiento v nuevo crecimiento, ¥ co-

sas por el estilo; cuando la plitica ss vuelve hacia el siguicn-
te movimiento de Greenspan, o las perspectivas del euro, o
los riesgos del plan de rescate brasilefio, siempre se infor-
ma —explicita ¢ implicimmente- con algo no muy diferente a
la macro pasada de moda gue se supone impartiré en febrero
prdximo,

fPor qué B materia pasada de moda o5 tan persiz-
|.'E|'Ir'Ei.:I "‘]U Lre0 que [ Pespesta 5ea que por el conservadopis-
ma intelectual. De hecho, 108 economistas, generalmente los
nediitos, siempre estdn en busca de algo radical y diferante,
D cualgquier mansra, una v olr ver, como los econemistas
jiwenes estdn entrenados para ver con reservas a e curva 15-
LM y. todo eso 51 es que saben siquicra lo que es, s2 encuens
tran ellos mismas regresande a eso mismo despuds de pasar
unos cuantos afos en Washington o Nueva York. Hay algo
ncerca de £aa macro primitiva que impulsa a regresar a ella;
si Hicks no hubiera inventadao In 1S-LM en 1937, terminaria-
mos alkora inventindola olea vez,

Pero jqué es lo que hace a la macro pasada de moda
tan atractiva? Para cantestar esta progunts, ¢ren que de entra-
da avudaria pensar acerca de dénde viene.

Los alicionados saben que mucho de lo que shor
PENSAMOs COMO [COFid econdmica keynesiana proviens de
Yohn Hicks, cuyo aniculo de 1937 “El sefior Keynes v los
clisicos” introdujo el modelo 15-LM, un conciso postulado
e un grgumente que pudiera ser o no lo que Keynes quiso
decir, pero ciertamente termingba definiendo lo que el mun-
do pensaba que ¢l dijo. Pero, jodmo fue que Hicks arrib a
es¢ postulade tan conciso? Para contestar a esa prepunt so-
lamente necesitamos ver el libro que &l mismo estaba cseri-
biendo en ese tiempo, Falor v capital, que vino a ser, an una
cicala mener, tan influyente como la Teoria Gemernd de
Eeynes,

Falor ¥ capital puede pensarse como unn extensa
respuesta a la pregunta "y Como pensamos coherentemente
acerca de las furerrelaciones entre los mercados —acerca del
mmpacto del preeie de los cerdos en el malz y viceversa?
oCbma se ajusia el sisternn tetal T Desde hace tiempo los
economistas entendieron cdme pensir acerca de un mercado
aisledo —10do eso estd en la oferta v la demanda. ¥ en alp-
nas dreas —nelablements en el comercio inlermacional- cllos
pieasan por medio de edme las cosas se ajusian entre ¢llas en
uni economia que produce dos bienes. Pero jqué pass acerca
de las economins con tres o mas bienes, donde algunos panes
de bienes pudierin ser sustitutes, otros complementos v asi?

Este to es el lugar para seguir por el camino que
Hicks (y ooz que trabajaron en esa misin &poca) armarn
los pedazos va histdricos acerca del "equilibrio general”, Pe-
ra para enlender de donde viene s curva I5-LM -y por queé
continia reapareciendo- ayuda el pensar en ¢ caso mas sim-
ple donde es necesario algo mas que las curvas de oferta v
demanda: una coonomia de tres bienes. Llamemos simple-
mente @ los bienes X, ¥y Z -y dejemos que Z sea ol
“numerario”, ¢l bizn en término de cual se miden los precios.

Ahorz el equilibrio de un modelo de tres bienec
puede representarse dibujando curvas que indican combina-
wiones de precios par cada uno de los mercados que estin en
equilibrio. Asi s como en la Figura 1 los precios de Xy F,
ambos en términos de Z, sc muestran en los ejes. La linea
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etpguetada A regisira combinaciones de precios para los coa-
les Ia ofera v la demanda de X son iguales ¥ o mismo es
mostrade para ¥y para Z. Como hay tres curvas, |3 ley de
Walms (51 todos los mercodos excepto uno estdn an cquili-
brio, dicho mercado 1ambidn estd en equilibrio] nos dice gue
ellos tienen una inferseceion comdn que define los precios de
equilibrie para [a econamia como un Wdoeo Las pendientes de
[as curvas son dibupadas bajo el supussio de que los efectos
de los “precios propios” son negativos y los efectos de Jos
precios cruzados son positivos —asi es come un incremeno
del precio en X aumenta la damanda de ¥, provecando que el
precio de F osuba, v viceversa; por supucsto que también es
posible, come une de sus puntos principakes, introducir en
cate marco las complententariedades,

=a

Prezio de ‘f! /\" v
|

Figura 1

i
Precio di 3

: Sin duda alguna este diagruna es simplements mi-
cTocconomin estindar, (Cué fiene esto quee ver con & macro?
Bien, supongamos gue quicres un marco de primera
fEING pira pensar coherentemente acerca de los asuntos tpi-
cos de [a macre, tales como la asa de interés v el nivel de
precics. Come minimo diche manco requerita sonsideracio-
nes de la oferta y demanda de bianes, de tal forma que padie-
ra usarse para discutic el nivel de precios; 12 oferta v deman-
dit de bonos que pudicran usarse para discutiv la tasa de inle-
rs; ¥, poT supuesto, bofera y demanda de dinero,

Fipura I

hicsaes
Isecin ds bomes t

Aineim

Preciy de biesss

i Entonces, gqué podriz ser mds matural que pensar én
biemss en general, bonos v dinero como si fueran los ires bies
nes de ln Figura 17 Coloca en un ¢je ¢l precio de los bienes —
el nivel general de precios- ¥ en el otro gje ¢l precio de los
Bonas (1 dividide por 1 + 14, 5 300 bopos de un mismo perie-
o) ¥ tendrds algo como la Figura 2 -0, mis convencional-
mente, colocando en el eje vertical a tasa de oterés en lugar
del precie de los bonos, tendrds algo asi comea la Figura 3. Y
¥a tenemes wn cuadro que es esencizlmente un 15-LM en la
version de precios flexibies de Patinkin,

Figura 3

T & infimds diren

bonas

bezniea

Peesio e Riermm

51 tratas de leer ln weoria monetoria prekeynesiana, o

iratas sobre esa materia hablando de tales asuntos con un
hombre lnice medema o con estediantes modernos gradua-
das que no han viske ese tpo de cosas, ripidamente 1 dands
i | Tt 1 2] e s ﬁ:lnnu]m:i-:}:u :|.'|:-3|‘¢|!|LCI'|LCI'|I:-': trivwial ._":tl;uilln]l:n-
te e un arma pederosa para clarificar el pensamianto, preci-
saments porgue es un marce de equilibrio general gue toma
en cuenta las interacciones de los mercades, Enseguida se
listan algunzs de las cosas que s2 aclaran de inmediato:

1. ;Qué defermina las tasas de inferds? Antes de
Hicks-Keynes -y aon despuds hasta cierio grado- pareciera
haber un conflicto entre la iden de que [as tsas de interds sc
ajustan para producie [a igualdad en ahormes & mversiones,
contra la posicida de que esto es determinado en la alecaida
entre bonos ¥ dinero. (Cudl de Jas dos? La respuesta, por
supaEslo, -pero solamente e ~por supuesio” una vez que
te has aproximado de manera correcta 3l asumo- es ambas:
estamas hablando agui del equilibrio general v tanto la 1ass
de interés v como el nivel de precios son determinados con-
Juntamenis eo ambos mercados,

Fiamra 4

Tidi = iaiessy dn=n

Frecio de bispes

L ,',E-:_?rncl un awge de inversiones peede causar in-
flacian (v una caida de inversiones pueds causar deflacién)?
Ames de Keynes éste emun emi muy confuso, can toda
chise de asuntos oscuros acen: de “periodos alargados de
prodieccion”, “ahorre forzoso™ v explicaciones por el estillo,
Pero una vez quee piensas en el equilibrio general de wes bie-
nes, s& convicele en un asunto simple. Cuande la demapda
del inversionista (o del consumidor) s alia —o sea, cuando la
genle estd ansiosa de pedic prestado para comprar bienes ne-
Abes- pueds decirse que estin fratando de cambiar sus bonos
por bienes. Asf lo muestra la Figura 4, en ella los equilibrios
sz desplazan en los inventarios del mercado de bones v del
mercedo de bicnes, pero ne en el inventario del mercado de
dinero feniendo un resultado doble; inflacién v alzs en las
rasas di intents

Figura 5
Tz che ievdizid

iy

Prezan ria Birng=

3. JChmo podemos distinguir entre politica monein-
ria v polilica fiscal? Bicn, en una expansidn fiscal ¢l gobier-
no vends bonos y compra arliculos =produciendo los mismos
desplazamientos de inventarios mestrados en la Figura 4, En
una cxpansidn monctaria el gobicmo compra bonos oy
“vemde” dinero recién impreso, s decir, so desplazan los
inventarios de bonps ¥ de dinero {pere no ¢l & biznes) tal
como lo muestra la Figura 5.

Por supuesto, todo eso es davia (como dirfa Pa-
tinkind la teoria del “dinero, interds ¥ precios™ v no {opmo
Keynes) “emplen, inferds v dinero”. Para hacer la transicidn
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debemos introducir alguna clase de rigidez en los precios, en
cela forma |2 inflacion incipiente s, cuando menos, parcial-
mente trasladada a Ia declinacién del producto; v entoncss
debemes considerar los impactos multiplicadores de esa de=
clinacidm del producto, v asi, Pero la forma basica del andli-
515 todavia proviene de In idea de un modelo general de tres
bienes donde los tres bienes son, "bienes en general”, bomnos
¥ dinero.

Drespieés de sesenta afios los problemas intelectuales
de este mado de hacer macro son muy conocidos. En primer
lugar, la iden de tratar al dinero come un bien ordinario ge-
mers muchas prapunlas porque seguramente el dinero des-
plicga un rol muy especial en |2 economia. Segundo, casi
todus a5 decisiones que presumiblements estin deras de los
inventzrios, aqui implican decisiones en el tiempo: eésto es
verdad en Ins inversiones, en el consuma v mim en la deman-
da de dinero. Esto guiere decir gue exisie algo no muy cerle-
ra acerca de fa pretension de que los precios v las fazas de
interés son determinadas en un problema de equilibrio esiEti-
co. (Por supucsio que Hicks sabia acerca de esto, v estaba
muy concient: de las limiteciones de su méodo de
“equilibrio temporal”). Finalmente, los precios pegajosos
Jnegan un papel crucial en convertir todo esto en una teoria
de [as fluctuaciones econdmicas reales; mieniras tanto yo
cstmo como abromadara la evidencia de 1al pegajosidad, el
supuesto ¢z, cuando menos, una rigidez nomingl temporal en

s precios es umz de esas cosas gue funcionan maravillosa-
mente en la practica pero muy mal en la teorin.

Pero olvidando las controversias, v eolocindole 00 misma
en In posicidn de alguien que debe resolver un juicio acerca
de como se expresa €l impacto de un cambio en la politica
moncieria, o de una caida en las inversiones, o de una expan-
sidn [iscnl, Seria embarazoso a cada rato tratar de escribic un
marco de maximizacion intertemporal, con microfundamen-
tos del compodamiento de los precios ¥ el dinero, batallando
para registrar 3o con las limitaciones de los dates disponi-
bies. Sepuramenle te encontrards fratandoe de continuar con
la menor cantidad pasible de cosas, a fin de instrumentar un
modelo de trabajo —una aproximacion Jde s pensamicnios-
que respete los restricciones esenciales adiciopadas, que re-
presente los motives v los comporamicntos de los indivi-
duds de una manera gue tengan sentido, ademds de prescin-
dir de las partes superficiales v cambiantes, Y todo 250 s 1o
que el modelo casi estitico de biznes, bonos v dinero zm-
hidn es —y por eso la macro pasada de modi, que basicamen-
te conforma ese modelo, permanece como herramignta muy
il para un anlisis priction de la politica econdmica, @

MNOTAS
" Motns acerca de |2 ensefionza de la macroccanamin para
graduados

El modelo macroecondmico mds pequeito del mundo

Apmndf este modelo de Robert Hall alld por 1975,
Puede parecer ingenuo v trivial, pero entonces a
mi me parccid, v ann ahora ke parecs, que caplure la
esencia de lo que sucede en Ta macroeconomia “desde
el lado de la demanda™ y que clarifica puntos que, a
menude, parecen ser confusos tanto para el pablico en
general v, siento decirlo, como para algunos doctores
en cconomia. Tambicn registra muy bien mi pardbola
econdmica favorita, la historia de [a jaula para cuidar
bebés (“Baby-sitting the economy™) que, para su buen
us0, he puesto en circulacion en numerosas ocasiones.

Solamente hay un bien producido a beneficios
constanfes por un solo factor de la produccion, el traba-
jo. Se escope las unidades de tal manera que una uni-
dad de trabajo produzca una unidad del bien, entonces
€l nivel de precios v la tasa salarial deberan ger los mis-
mos ¥ pueden referirse como un solo simbaolo, P,

Solamente hay vn activo, el dinero, los agentes
comienzan ¢l periodo actual con Af ddlares v terminan
con A después de gastarfo en consumo v ganarlo por
la venta de so trabajo. Ellos derivan su utilidad de dos
fuentes, del consuma v del poder de compra esperado
del dinero que retienen al final del periodo. (La utilidad
del dinero presumiblemente se refleja en su capacidad
de proveer consumo futuro; pero escondemos bajo la
alfombra este problema dindmice implicito). La fun-
cion de utilidad se asume que toma la siguients forma
especifica:

U =({l-s5) In[C) + In{M 'S *) (1
donde * es el nivel de precios esperado; sin embargo,
también se asume que los consumidores forman expec-
tativas estdticas, o sea, P = P. Finalmente se supone
que fa gente estd dotada de L unidades de trabajo.

Primero consideremos el modelo en su versidn
de pleno empleo. 5i el trabajo estd empleado a plenitud
la restriceidn presupuestal es

C+M/P=M/P 2]
pero 51 la oferta de dinero es constante M= My O = L.
Dada la funcion de utilidad, los consumidores gastardn
una parte § — & de su riqueza inicial en bienes v 5 en di-
nere. Entonces podremes representar <] equilibrio, va
sea por la condicidn de que la demanda de bienes i2ua-
la a su oferta,

.= (I —s)(L. + M/P) (3)
o por Iz condicion de que la demanda de dinero ipuala
1 su oferty,

M/P = s(L + M/P) {4}

Ambas formas de verlo implica la ecuacidn del nivel
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de precios
P = [{l -s)s] (ML) (5)

es decir que el nivel de precios es proporcional a la
oferta de dinero.

Pero ahora introduzeamos algunas rigideces de
precios, Suponga que por alguna razén —-no importa
cuil- el nivel de precios (salarios) cstd fijado por enci-
ma de wn nivel consiztente con pleno emples, de mane-
ra tal que los balances reales WP son muy bajos. Exis-
ten dos formas para deseribir el problema de esta situa-
cidn, puedes decir que en el pleno empleo la demanda
de balances reales excede a la oferta:

M/P < s(L + M/F) ()

o también podrias decir que en el pleno empleo la de-
manda agrepada se quedaria corta en produccidn:

(I —sKL + M/P) =L (7)

estos son justamente formas diferentes de observar la
ST COSHR,

Oué debe pasar 51 ese producto estd constrefido
por la demanda. Pero, a su vez, mambién significa que
el emples v, por tanto el ingrese estin constrefitdos por
la demanda v entonces la ecuacion de consumo, gue
debe ser ignal al producto, es

C ={1—s5)(C + M/P) (%)

In cual tiene un aroma inmediatamente identificable a
*muitiplicador™.

La implicacion clara de politica econdmica es
que uno debicra incrementar ¢l producto aumentando
la oferta monetaria; después de todo,

C ={(l — sMsXM/P) (9)
Cy, para ponerlo de modo diferente, ¢l problema es que

a pleno empleo el poblico desearia tener mas balances
reales de los gue hay disponibles; ¥y como P no cacrd,

M debe ser incrementada. Presumiblemente este os ol
significado de la famosa advertencia de John Mavnard
keynes en The General Theary:

“El desempleo se desarrolla, esto quiere decir, porgue
la gente gquiers la lupa: los hombres no pueden estar
empleados cuando el objeto de su deseo (i.e. dinero) es
algo que no pueds ser producido v esa demanda no
prede ser inmedintamente sofocada. No hay mas reme-
dio excepto persuadir al piblico de que el gueso verde
&5 pricticamente la misma cosa v tener una fabrica de
queso verde (i.e. baneo central) bajo control pablico.™

SO estd mal en este modelo? Ne me hagan
valver a empezar,., pero actualmente existen tres obje-
ciones principales que los macrocconomistas quisicran
hacer notar:

1. JQué pasa con la tasa de interés? Para muchos
propasitos deseariamos comd minimo una teo-
rig del empleo, feferés v dinero; esto significa
un modelo con bonos asi como dinero y bie-
nes, lo coal significa 15-LM. (Vea mi nola
“Hay algo en rormo a la macra™),
Mis fundamentalmente, aqui el enfoque casi
estatico ¢s cuando mocho una cruda aproxima-
cion a un modelo dinamico en el coal su com-
portamiento resulta de planes basados en cx-
pectativas del futuro.
sk Finalmente, los efectos del dinero sobre el
producto proviensn del supuesto de la rigi-
dez de los precios. Eso jde donde viene?
{Eso es evidencia empirica abrumadora, -
pero por gue’).
Teedas estas abjeciones ayudan a Ojar fa agenda de in-
vesligacion de las Gltimas seis deécadas.

Paro si tu eres uni de esas personas para guiea la
macrogconomia siempre suena como brujeria, como
alguien colgado por la Ley de Say, alguien que ni si-
quiera puede comprender come cs posible wna escasez
de demanda agregada —entonces ¢l modele macre mas
pequeiio del mundo es un buen lugar para eomenzar
por el camino de la ilominacion. g,
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