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mero de la Revista Digital “La Escuela

N os enorgullece presentar el décimo nu-
Austriaca en el Siglo XX1”.

Este numero presenta una entrevista al Dr. Roger
W. Garrison, catedratico de la Universidad de
Auburn y principal exponente de la Macroecono-
mia Austriaca, o como él mismo la denominara, la
“Macroeconomia del Capital”. Garrison nos
cuenta el origen de su libro Time and Money, al
que describe como una continuacion de Prices
and Production de Hayek. Explica brevemente la
dinamica de su modelo grafico de la Teoria Aus-
triaca del Ciclo Econdmico y las dificultades de
trasladarlo a una l6gica matematica. Explica como
los austriacos, incluido Rothbard, recibieron su
aporte y sefiala la importancia de la teoria del
capital en la macroeconomia austriaca, y la caren-
cia de esta teoria en los enfoques monetarista y
keynesiano. Responde a Tyler Cowen respecto de
sus criticas a la mencionada teoria del ciclo, asi
como a Paul Krugman, quien la califica como una
“teoria de la resaca”.

Luego presentamos una biografia de Frédéric
Bastiat escrita por Richard Ebeling, quien nos re-
cuerda que Joseph Schumpeter lo [lamo “el perio-
dista econdbmico mas brillante que haya vivido
jamas” y que “La Economia en una Leccién”, de
Hazlitt, fue considerada por el autor como una
“modernizacion, ampliacion o generalizacion del
enfoque que se encuentra en el panfleto de Bastiat
conocido como Lo que se ve y lo que no se ve.”

Los siguientes tres articulos tienen un objetivo
comun, el cual es intentar comprender las causas e

implicancias de los eventos que lamentablemente
estan impactando en los Gltimos dias, tanto en la
economia financiera, como en la economia real,
del mundo globalizado.

Primero, contamos con un aporte de Roberto
Cachanosky, especialista en el analisis de coyun-
tura bajo un enfoque austriaco, quien analiza las
diferencias y semejanzas entre la crisis del treinta
y la actual, junto con algunas observaciones res-
pecto al papel de la Argentina.

Segundo, presentamos una referencia de Rogelio
Pontdn al recientemente galardonado con el Nobel
de Economia 2008, Paul Krugman, quien en sus
columnas en el Wall Street Journal parece identi-
ficar al capitalismo como el causante de la actual
crisis global. Pontén destaca los aportes que le
valieron a Krugman el Premio Nobel de Econo-
mia, pero discute la relacion que existe entre este
premio y “sus opiniones, discutibles, sobre la
crisis financiera internacional.”

Por ultimo, quien escribe desea compartir una
respuesta a los argumentos criticos de Paul Sa-
muelson al “capitalismo puro” de Friedman y
Hayek, en un articulo que ha sido difundido en los
altimos dias en varios medios gréaficos de la
Argentina y el mundo.

Desde la Fundacion Friedrich A. von Hayek apro-
vechamos la ocasion para saludarlos y esperamos
que disfruten de esta nueva edicion de la Revista
Digital.

Adridn O. Ravier
Director
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ACUERDO INTERNACIONAL
de la Fundacion Hayek con
Chicago-Kent College of Law

En virtud de un acuerdo de cooperacion académica
firmado entre la Fundacion Hayek y Chicago-Kent
College of Law, facultad de derecho asociada al
lllinois Institute of Technology, se ofreceran becas
parciales y facilidades especiales para la realizacion
del LLM en International and Comparative Law, de un
afio de duracién.

Chicago-Kent se ha especializado en temas tales
como propiedad intelectual, patentes y marcas,
comercio internacional e impuestos. Esta Maestria
esta orientada a capacitar, especialmente a los
abogados que no sean norteamericanos, a entender
en profundidad el funcionamiento del sistema legal de
Estados Unidos, asi como una serie de temas legales
vinculados con el comercio y las relaciones
internacionales. Por ese motivo su contenido es
eminentemente  practico, tendiente a ofrecer
herramientas al abogado que debe enfrentar estos
asuntos.

Un grupo de profesores de esa Universidad viajara
especialmente a Buenos Aires para impartir una serie
de cursos intensivos, con un total de cuatro meses de
duraciéon, que permitiran a quienes los aprueben

obtener un Certificate in International and Comparative
Law de Chicago-Kent. Los alumnos que obtengan ese
certificado y califiquen para la beca Hayek podran
completar el LLM en la ciudad de Chicago, en un
semestre académico (cuatro meses intensivos).

Ademas de las ventajas que supone obtener una beca
parcial y la disminucién en el tiempo de duracion del
periodo de estudios en los Estados Unidos, este LLM
tiene la particularidad de habilitar, en ciertas
condiciones, para dar el Bar Exam para poder litigar
en algunos estados de los Estados Unidos.

El primer semestre comenzara en Buenos Aires en
2009. Para mayor informacion puede dirigirse a
fundacionhayek@hayek.org.ar

Puede obtener mayor informacion sobre Chicago-Kent
College of Law en http://www.kentlaw.edu/

Respecto de LLM in International & Comparative Law
puede ver informacién adicional en
http://www.kentlaw.edu/international/llm/iclaw/

INTERNATIONAL & COMPARATIVE LAW

La siguiente es, a titulo ilustrativo, la némina de
cursos y seminarios impartidos en el marco de
este LLM:

Courses

Comparative Constitutional Law
Comparative Law

Conflict of Laws

Immigration Law and Policy
International Business Transactions
International Capital Markets
International Commercial Arbitration
International Commercial Litigation
International Human Rights
International Intellectual Property
International Law

International Law Moot Court
International Organizations
International Patent Law
International Trade

Legal Writing 4 - International Law
Refugee and Asylum Law Externship
Tax Planning for International Business

Seminars

European Union

International and Comparative Antitrust
International Criminal Law

International Employment Law
International Human Rights

Law in Contemporary East Asia

Law of Nationbuilding

Law, Policy and International Development
World Trade Organization
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UN MACROECONOMISTA
AUSTRIACO: ENTREVISTA A
ROGER W. GARRISON=*

en la Auburn University y autor de Time

and Money: The Macroeconomics of Capi-

tal Structure (Routledge, 2001). Ha sido
uno de los principales contribuyentes a la emergente
literatura de la teoria macroecondmica austriaca, y en
particular, de la teoria austriaca del ciclo econdmico.
Es profesor visitante del Ludwig von Mises Institute y
ha escrito para el Quarterly Journal of Austrian
Economics y el Review of Austrian Economics.
Muchos de sus articulos y reviews pueden leerse en
http://www.auburn.edu/~garriro; el Profesor Garrison
puede ser localizado via correo electrénico en
rgarrisn@business.auburn.edu.

R oger W. Garrison es profesor de economia

AEN: ¢Qué fue lo que lo motivé a creer que necesi-
tamos una exposicién gréafica de la macroeconomia
austriaca?

GARRISON: Mientras realizaba mis estudios de post-
grado, estaba constantemente supeditado a la version
ISLM del Keynesianismo. Recuerdo vivamente un
intercambio que tuve con mi hermano en el cual le
expliqué como los Keynesianos tenian este modelo de
interrelaciones que dominaba los libros de texto. Los

" Traduccion al espafiol de Matias Spelta y Adrian Ravier a
la entrevista aparecida en el nimero del invierno de 2000,
volumen 20, numero 4, de la Austrian Economics
Newsletter. Acceda aqui a la version original del articulo.
Permiso para traducir y publicar concedido a la Fundacion
F. A. von Hayek por el Ludwig von Mises Institute.

estudiantes lo aprendian y entonces tenian una gran
confianza en que era correcto. Eso me molestaba. Mi
hermano, que es disefiador gréfico, me preguntaba si
los austriacos tenian algin modelo alternativo, y tuve
que decir que no.

La reaccion de algunos austriacos
[ante mi modelo de 1973] fue mixta.
A Murray Rothbard le encant6
porque lo vio como derrotar a los
Keynesianos en su propio juego.
[...] Algunos otros austriacos
pensaron que era un sacrilegio a

Mises intentar poner sus ideas en
un esquema grafico. Pero Mises, en
Human Action, reconoce que
podemos visualizar las interac-
ciones de las fuerzas economicas
dibujando curvas e incluso expre-
sandolas en simbolos matematicos.

Asi que comencé a trabajar en uno. Mi primer intento
por construir un modelo se basd fuertemente en
Theory of Money and Credit de Mises. Terminé de
armarlo en 1973, y se publicé en 1978. Mis graficos
eran tridimensionales: en un plano representé la vision
austriaca y en otro plano ortogonal, la visién Keyne-
siana. Esta construccion me permitié mostrar las cone-
xiones esenciales entre las dos visiones. Mi profesor,
gue era un Marxista-Institucionalista, me otorgd una
alta calificacion, probablemente basado en su teoria
del valor trabajo. Mas tarde, me invito a presentarlo en
un encuentro profesional en Chicago.

AEN: ¢Y fue bien recibido el articulo?

GARRISON: La reaccién de algunos austriacos fue
mixta. A Murray Rothbard le encantd porque lo vio
como derrotar a los Keynesianos en su propio juego.
El valor principal, pensé que era su valor polémico:
aqui hay una exposicién esquematica que compite
eficazmente con el mainstream. Murray me invito a
Nueva York a discutirlo. Habia una pequefia reunion
en su apartamento y todos revisamos el articulo pagina
por pégina hasta altas horas de la madrugada.

Algunos otros austriacos pensaron que era un sacri-
legio a Mises intentar poner sus ideas en un esquema
gréafico. Pero Mises, en Human Action, reconoce que
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podemos visualizar las interacciones de las fuerzas
econdmicas dibujando curvas e incluso expresandolas
en simbolos matematicos. No estaba conforme con los
graficos de la época, ya que decia que eran simple-
mente algo secundario -sin embargo, tenia en cuenta
su utilidad en la ensefianza a estudiantes universita-
rios! Yo, ciertamente pienso que los gréaficos pueden
ser utiles. Rothbard los uso bastante en Man, Econo-
my, and State. Por supuesto, no deberiamos confundir
los graficos con la teoria misma, como Mises también
advirtio. Me gusta pensar en mis graficos como un
esquema conveniente en el cual podemos conectar
ideas mutuamente reforzantes.

Las ecuaciones atraen
indebidamente la atencidn hacia los
posibles estados de equilibrio y

estos no son de mucha ayuda a la
hora de discutir el proceso del
mercado, que es sobre lo que la

teoria austriaca realmente trata.

AEN: ¢Puede darnos su interpretacién del ciclo
econémico en unas pocas palabras?

GARRISON: La teoria austriaca es a veces llamada
una teoria de la sobreinversion, o, para capturar la sin-
gular vision austriaca, una teoria de la mala inversién.
La idea es que durante una expansion crediticia dema-
siados recursos son destinados a las primeras etapas de
la produccion, dejando muy pocos para las ultimas. En
mi exposicion gréfica, la produccion es empujada mas
alla de la frontera de posibilidades de produccion, lo
gue ayuda explicar lo que de otra forma seria inexpli-
cable: el lapso entre el momento de auge y la subse-
cuente correccion del mercado que constituye la rece-
sion. El desajuste intertemporal entre las preferencias
de consumo y los planes de inversion, provocados por
una baja artificial en la tasa de interés, es lo que
produce la depresion econémica.

Para Mises el problema del auge es un problema tanto
de sobreconsumo como de mala inversion. Esto es, es
posible, temporalmente, para una economia operar
maés alla de su frontera de posibilidades de produccién,
produciendo mas bienes de consumo y mas etapas
tempranas de capital, pero este mix no es sostenible.
La teoria no es del todo complicada, sin embargo
abarca una fuerte dosis de teoria del capital y posee
mas dinamica interna que las visiones alternativas del

ciclo econémico. El contraste entre el crecimiento
genuino y el auge artificial es reflejado en mis
graficos. (Ver Figuras 1y 2)

Etapas de la Produccién {

Figura 1. Reestruciuracion del Capital Inducido por Aharro

De Roger W, Garrison, Time and Money (Rowledge, 2001). Reimprese con permiso.

AEN: Entonces las ventajas de su esquema grafico
van mas alla de la exposicién y pedagogia.

GARRISON: Si, pero la pedagogia es muy importante.
Tener la habilidad de explicar la teoria a los estudian-
tes y colegas no deberia ser subestimada. He encontra-
do que mi nuevo esquema en Time and Money es facil
de ensefar en todos los niveles. Y no estd para nada
limitado a los asuntos del ciclo econémico. Pero los
graficos cumplen otra funcién: imponen ciertas restric-
ciones a tu forma de teorizar. Esto ayuda a responder a
la objecion de Paul Krugman de que la teoria austriaca
no cumple con la prueba “adding up”, en la cual se
manifiesta que todo tiene que encajar. Tipicamente los
economistas superan la prueba “adding up” mediante
sistemas de ecuaciones. Bueno, los graficos pueden
cumplir con el mismo proposito. Sirven para clarificar
tu historia obligdndote a llevar cuenta de las inter-
dependencias generales entre los mercados.

AEN: ;Entonces, lo que empezd como un esfuerzo
para explicar el ciclo econémico se convirtié en un
proyecto mas grande?

GARRISON: Mi ambicién no es simplemente cons-
truir una historia grafica del ciclo econémico, sino
también proporcionar un desarrollo grafico macroeco-
noémico que nos permita observar una gran variedad de
temas teoréticos y aplicados. Por ejemplo, puede tratar
los problemas de convertir un impuesto a los ingresos,
en un impuesto al consumo: el modelo muestra que la
sola transicion va a crear dilemas y distorsiones
inesperadas.

Ademas ilustra el problema que ocasiona el gasto del
gobierno en infraestructura: los préstamos que pide el
gobierno presionan hacia arriba las tasas de interés, en
tanto los fondos prestados son utilizados para asignar
recursos a proyectos a largo plazo. Este es un caso cla-
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ro donde el gobierno va en contra del mercado, obte-
niendo resultados de mérito cuestionable. Los graficos
también pueden mostrar las distorsiones del gasto
deficitario, reflejando las condiciones improbables que
se deberian dar para que resulte cierta la equivalencia
Ricardiana. Resulta ser una coincidencia poco proba-
ble el hecho de que la gente quisiese ahorrar mas,
simplemente porque el gobierno pida mas préstamos.
Mi punto es que hay muchas aplicaciones diferentes de
la macroeconomia austriaca.

~—— Sobre-Consumo
C 7~ Ahorro Forzado

thn-Cnnsumy :l—"\\

CONTRACCION

Mala Inversién
Sohre-Inversion +— |
-

Ftapas de la Produccisn

Rendimiento Implicito de la Ultima Etapa * T i

Tasa Natural ; |y f——F-

Tasa Artificialmente Baja © |’ S

Figura . Auge y Contraccidn (D\ ifibri wporeal i ide por Politicas)
De Roger W. Garrison, Time and Money (Routledge, 2001). Reimpreso con permiso.,

AEN: (Ha pensado expresar sus graficos en
ecuaciones?

GARRISON: Si, lo hice hace un tiempo con mi mode-
lo anterior. No estuve del todo satisfecho con sus re-
sultados. Lo que nos advierte en contra de esto, es que
las ecuaciones atraen indebidamente la atencion hacia
los posibles estados de equilibrio y estos no son de
mucha ayuda a la hora de discutir el proceso del mer-
cado, que es sobre lo que la teoria austriaca realmente
trata. Usted no puede escribir una serie de ecuaciones
que le dan una teoria de equilibrio del ciclo econémico
porque el ciclo econémico implica desequilibrios
esencialmente.

Ahora, puede ser preocupante que también los graficos
terminen resultando una distraccion. Pero hasta ahora,
tanto lectores como estudiantes me han dicho que mis
graficos son dtiles para contar correctamente la
historia y que para nada distraen su atencion.

AEN: ¢;Como encaja su nuevo libro particular-
mente en la tradicion austriaca?

GARRISON: Bueno, espero que sea Vvisto como una
continuacion de Prices and Production de Hayek. Ese
libro, el cual estuvo basado en conferencias pronuncia-
das en 1931, nos dio un elemento clave de un esquema
austriaco para la macroeconomia, llamado, el triangulo
hayekiano. He intentado evitar enredarme en los asun-
tos que consumieron a Hayek en su Pure Theory of

Capital, a pesar de que el objetivo general de mi
trabajo ha sido poner a la teoria del capital nuevamente
dentro de la macroeconomia.

Usted podria sostener que la Pure Theory de Hayek
seria un mejor punto de partida. EI mismo Hayek vio
este libro como un intento de completar la tesis de
Prices and Production. Incluso dijo que antes de que
podamos hacer mucho con sus tridngulos, los cuales
eran sélo una simple representacion de la estructura de
la produccion, necesitamos proporcionar una minucia-
sa explicacion del capital durable y los bienes de
consumo durables. Y puesto que finalmente abandon6
el ambicioso proyecto de reescribir Prices and Pro-
duction a la luz de Pure Theory, muchos creen que el
libro de 1941 es el lugar mas indicado para alguien
que quiera retomar el proyecto.

[E]spero que [Time and Money] sea
Visto como una continuacion de
Prices and Production de Hayek.

Ese libro, el cual estuvo basado en

conferencias pronunciadas en 1931,
nos dio un elemento clave de un
esquema austriaco para la
macroeconomia, llamado, el
triangulo hayekiano.

Yo rechazo esa idea. Propongo que comencemos con
los anteriores gréficos de Hayek que, aunque minimi-
zan detalles, capturan los rasgos esenciales de la es-
tructura intertemporal del capital de una economia.

El tridangulo hayekiano, el cual posee el nivel adecuado
de abstraccion, encaja muy bien como una pieza —
pero una pieza clave- en un esquema macroeconémico
global. Para hacer macro austriaca usted no necesita
complicar las cosas con todos los intrincados asuntos
de la teoria del capital. Necesita algo mucho mas
simple y directo.

AEN: ¢Entonces, no esta intentando contribuir a la
teoria del capital per se?

GARRISON: Una vez que entendemos que el capital
es heterogéneo, que la produccion tiene lugar en
etapas, que los recursos pueden ser asignados entre las
etapas en diferentes formas, usted tiene el nucleo de la
teoria. Luego puede utilizar los triangulos hayekianos
para construir un esquema viable. La Pure Theory de
Hayek desarrolla completamente el problema que
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necesitamos tratar en las primeras cien paginas: el pro-
blema de la coordinacién intertemporal. Y ocupandose
de ese problema, resulta que ayuda a mantener la
teoria anclada a los asuntos del mundo real.

Diria algo similar acerca del libro de Israel Kirzner de
1966 An Essay on Capital. Es un buen libro que
profundiza en las complicaciones de la teoria del
capital. Es un trabajo importante; material profundo.
Pero no es lo que necesitamos para entender como los
mercados mantienen a la macroeconomia en buen
camino y como la politica gubernamental puede
descarrilarla.

La mayoria de los
macroeconomistas del mainstream
no estan orientados al mundo real.
Ellos a veces son persuadidos por

tedricos que insisten en que
tenemos que examinar las
consideraciones practicas a la luz
de teorias simples. Estan mas
interesados en la consistencia y
rigor de sus teorizaciones y la
elegancia matematica de sus
modelos que de sus aplicaciones.
Por esta razon, ellos deben ver mi
modelo macro como de bajo nivel
técnico y no digno de prestarle
mucha atencién.

Todo lo que necesitamos es un modelo que reconozca
el trade-off fundamental entre usar los recursos para
consumo Y usarlos para inversion. Necesitamos saber
que algo de capital es mejor usado en las etapas tem-
pranas y otro capital es mejor usado en las etapas ulti-
mas. Esta heterogeneidad intertemporal es capturada
adecuadamente en los tridngulos hayekianos.

Casualmente, Eugen von Bohm-Bawerk fue el primer
economista austriaco en intentar una exposicién
grafica de las distintas etapas de la produccion. En
lugar de usar tridngulos para mostrar las etapas, €l usé
anillos concéntricos. Una vez que usted entiende lo
gue estaba haciendo, se da cuenta que €l estaba hacien-
do lo mismo que hizo Hayek. Sin embargo, Bohm-
Bawerk no agregd consideraciones monetarias. No hay
teoria del ciclo econdémico, ni siquiera un indicio de

ella. Por lo tanto, su modelo no puede llevarnos muy
lejos.

TIEMPD

DINERC

AEN: A veces se dice que los austriacos son
demasiado tedricos. ¢Considera que su enfoque es
mas real y que de alguna manera es mas vendible al
Mainstream?

GARRISON: Me gustaria pensar eso, pero temo que la
mas certera comparacién es justamente la opuesta. La
mayoria de los macroeconomistas del mainstream no
estan orientados al mundo real. Ellos a veces son per-
suadidos por tedricos que insisten en que tenemos que
examinar las consideraciones précticas a la luz de
teorias simples. Estdn mas interesados en la consisten-
ciay rigor de sus teorizaciones y la elegancia matema-
tica de sus modelos que de sus aplicaciones. Por esta
razon, ellos deben ver mi modelo macro como de bajo
nivel técnico y no digno de prestarle mucha atencidn.

Sin embargo, cuando hablo sobre ciclos econdmicos,
me refiero a reales ciclos econdmicos que son materia
de registros histéricos y ciclos que probablemente
experimentemos en el futuro. Muchos tedricos del
mainstream, como los “tedricos del ciclo econémico
real” no hacen eso. Los austriacos a veces son acusa-
dos de no ser empiricos en el sentido de no reunir
datos para testear hipdtesis, como se ha vuelto
habitual, pero los austriacos son empiricos en un senti-
do diferente: ellos prestan atencion a lo esencial de
episodios histdricos reales. Estan buscando explica-
ciones tedricas que encajen con la interpretacion
historica.

En este sentido, la macroeconomia mainstream es
mucho menos empirica. A Murray Rothbard solia
gustarle debatir la pregunta: “;Cual es méas peligroso:
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un historiador que no sabe economia 0 un economista
que no sabe historia?” No recuerdo por cual se decidia
finalmente.

AEN: Al mismo tiempo, usted es muy critico de,
por ejemplo, Friedman por no tener una teoria
causal.

GARRISON: En su “plucking model” del ciclo
econdémico Friedman simplemente observa las
Estadisticas del Ingreso Nacional, las cuales estan
construidas sobre una base Keynesiana, y describe lo
gue ve con un modelo que revela como se mueven
estas estadisticas a lo largo del tiempo. Pero este
modelo estd basado en un nivel tan alto de agregacion,
que es imposible que tenga sentido sin una teoria que
opere en un nivel mas bajo de agregacién. Eso es lo
gue hace la teoria austriaca. He intercambiado corres-
pondencia con Friedman sobre este asunto. Como era
de esperar, él continta cerrado a la vision austriaca.

Time and Money

The Macrooconomics of
Gapital Stracture

Roger W Garrizon

Foundstions of theMarket Econormy

Esto no significa que no podamos aprender de él.
James Tobin una vez dijo que la mejor evidencia
empirica que usted puede recolectar para su propia
teoria es la que es descubierta por su adversario. Ahora
bien, aqui hay un excelente caso de eso. Friedman
observé los datos para un periodo en los afios setenta
cuando las tasas reales de interés estaban particular-
mente altas en visperas de un descenso. Esa fue su
observacion empirica. Su interpretacion de los datos,
mencionada en una entrevista luego publicada en
Barron’s, fue muy austriaca: atribuyd las altas tasas de
interés justo antes de su descenso a un “endeuda-
miento forzado”.

Friedman explicé que los hombres de negocios se
habian arrepentido de iniciar proyectos de inversion

durante el periodo anterior de bajas tasas de interés ya
que después tuvieron que pedir prestado mas para
completar esos proyectos a pesar del hecho de que las
tasas de interés habian subido. Esa particular secuencia
de eventos, por supuesto, es precisamente la teoria
austriaca del ciclo econdmico. Al darme cuenta de
esto, le escribi a Friedman, preguntandole si habia
elaborado este argumento méas extensamente en alguno
de sus trabajos publicados. Dijo que no, y, ademas,
que s6lo habia pensado esa explicacién para aplicarla a
ese ciclo en particular. Todo lo que los austriacos
dicen es que este fendmeno de “endeudamiento forza-
do” es aplicable de forma generalizada y caracteristico
de las expansiones motorizadas por el crédito artificial.
Dicho sea de paso, una mirada empirica — esto es,
historica, al endeudamiento forzado seria una gran
idea para una disertacion.

Los austriacos a veces son acusados
de no ser empiricos en el sentido de
no reunir datos para testear
hipotesis, como se ha vuelto
habitual, pero los austriacos son

empiricos en un sentido diferente:
ellos prestan atencion a lo esencial
de episodios historicos reales. Estan
buscando explicaciones teodricas
gue encajen con la interpretacion
historica.

AEN: ¢Por qué Friedman no reconocié que su
teoria era austriaca?

GARRISON: Porque Friedman nunca ha visto la
importancia de Prices and Production de Hayek. En
conversaciones personales ha puesto a este libro junto
con Banking Policy and the Price Level (1932) de
Dennis Robertson como de ejemplos de libros que son
virtualmente imposibles de entender. Sin embargo, si
usted entiende a Hayek, ve que él esta explicando
cémo las politicas pueden poner al proceso del merca-
do en un rumbo equivocado y como el subsecuente
“endeudamiento forzado” caracteriza la particular fase
del proceso justo antes de que las fuerzas del mercado
triunfen ante los efectos de la manipulacion crediticia.

¢Por qué al mainstream le cuesta tanto entender este
mensaje? Porque no tienen una teoria del capital.
Especialmente aquellos entrenados en la tradicién de
Chicago. Todos aprendieron de Frank Knight que no
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tenian que prestarle atencién al capital y por eso lo
ignoran. Siempre lo han considerado irrelevante para
la macroeconomia.

Piensan a la teoria del capital como la relacion entre
stocks y flujos. Si eso es todo lo que el capital es, sim-
plemente una formal distincion dimensional entre “el
stock de esto” y “el flujo de esto”, entonces el capital
no tiene mucho que hacer en la macroeconomia. Hay
poco lugar para los desequilibrios.

Por razones muy diferentes, Keynes, también, desechd
la teoria del capital de la macroeconomia. EI mismo
Keynes lo reconoce en su “sintético articulo” de 1937.
Estaba orgulloso de haber encontrado una forma de
liberar a la macroeconomia de todos los intrincados
asuntos de la teoria del capital. Cuando Friedman
emprendié una contrarrevolucion contra Keynes afos
después, un punto que nunca atacé fue el hecho de
haber expulsado al capital de la macroeconomia. Eso
fue admisible para él, debido a la influencia de Frank
Knight.

A Murray Rothbard solia gustarle
debatir la pregunta: “¢;Cual es mas

peligroso: un historiador que no
sabe economia o un economista que
no sabe historia?”

AEN: Y por eso usted afirma que Friedman es un
Keynesiano.

GARRISON: El propio Friedman dijo eso, y la razén
es que creyd en el esquema tedrico macroeconémico
Keynesiano, el cual no hace referencia a la estructura
del capital. El afio pasado en un articulo publicado en
el New York Times, Friedman expres6 algunos arre-
pentimientos por exponer ideas monetaristas en el
esquema Keynesiano ISLM®. Dijo que fue un error
estratégico. Con el paso de los afios, las diferencias
entre el Keynesianismo y el Monetarismo recayeron en
una disputa sobre elasticidades y las formas de curvas,
y la relativa velocidad de ajuste de precios y salarios.
No es que Friedman ahora piensa que hubiera estado
mejor posicionado expresando las ideas monetaristas
en un esquema hayekiano. Simplemente piensa que
existe una mayor diferencia entre su punto de vista y el

1 M. Weinstein, “Milton Friedman: My Biggest Mistake,”
New York Times, July 4, 1999, sec. 3, p. 2.

de Keynes: los monetaristas creen que los mercados
funcionan y los keynesianos creen que no.

Pero para demostrar exactamente como funcionan los
mercados es que usted necesita una teoria del capital y
una estructura del capital que tenga en cuenta modelos
intertemporales de la produccién con los recursos
asignados entre las diferentes etapas de la produccion
en concordancia con la tasa de interés.

FRIEDRICH A. HAYEK

PRECIOS
Y
PRODUCCION

Una explicacion de la erisis
e las economias capitefistos

HIBLICTECA DE GRANDES ECONGMISTAS
DEL SIGLO XX

ENICIONES ADSTA

AEN: En apoyo a la teoria austriaca y su exposicion
de la misma, usted cita al libro de Lord Robbins de
1933, The Great Depression. (Qué le pas6 a
Robbins?

GARRISON: Su trabajo sobre la Gran Depresion es
excelente. Expuso la teoria austriaca y proporcioné
evidencia empirica para esta. Pero eventualmente fue
convencido de que las politicas Keynesianas de
manejo de la demanda son la medicina apropiada para
una economia que sufre una depresion. Es decir, el
plan para salir de la depresion deberia tener prioridad
sobre las preocupaciones acerca de cémo llegamos a
esta situacion. Este particular ranking de prioridades,
por supuesto, es muy poco hayekiano. Robbins vio que
las fuerzas deflacionarias por toda la economia durante
los ‘30 agobiaban todas las posibles consideraciones
de malas asignaciones verticales que sucedieron en
los “20. Con el paso del tiempo se volvié hostil hacia
la teoria austriaca hasta el punto de rehusarse a
autografiar su libro, y dijo en su autobiografia que
nunca deberia haberlo escrito.

Esta es la razén por la que es admisible hablar de una
Revolucion Keynesiana. Vemos en la Teoria General
el primer modelo macro que incorpora tales distor-
siones que no es posible que el mercado pueda funcio-
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nar correctamente. La distorsion clave es la nocion de
que la inversion y el consumo se mueven en la misma
direccion. Si esto es asi, usted nunca puede intercam-
biar uno por el otro en respuesta a un incremento en el
ahorro. Esa caracteristica implica casi trivialmente la
paradoja del ahorro de Keynes: si la gente ahorra mas,
su ahorro no le permite un mayor consumo en el futu-
ro. Esto causa que la produccion y los ingresos deban
caer en el presente. Y si el gobierno no interviene, los
ingresos y el consumo se reducirdn también en el
futuro. No hay otra forma en la que pueda funcionar el
modelo. Entonces, las prescripciones politicas se
vuelven esenciales.

LUDWIG VON MISES

Wnidan Edbivorial

Todo esto en violacion del precepto metodoldgico
articulado por Hayek: antes de que usted pueda expli-
car cédmo las cosas pueden funcionar mal, primero
usted debe ser capaz de explicar como las cosas alguna
vez pueden funcionar bien. En el modelo macro
Keynesiano simplemente no hay forma de que las
cosas funcionen. En el modelo austriaco, una caida en
el consumo presente permite un incremento de la
inversion de largo plazo lo que provoca que la econo-
mia crezca més rapidamente y produzca los bienes por
los que la gente esta ahorrando.

AEN: (Cbémo emplea la teoria de Keynes en su
modelo?

GARRISON: Utilizo su esquema teorético en con-
traste con el esquema austriaco, y lo hago de una
manera mas fiel a la Teoria General que la mayoria de
las modernas interpretaciones del Keynesianismo.
Pongo de relieve un aspecto de Keynes que suele
pasarse por alto, especialmente cuando se discute su

teoria del ciclo econdémico. El empieza con una
economia que esta plagada de las distorsiones que he
mencionado, pero una en la cual (de alguna manera) el
nivel de los salarios estd en el nivel correcto. El
mercado de trabajo se limpia. Pero el patron de las
expectativas de negocios es un “castillo de naipes”, y
por lo tanto la economia es propensa a colapsar. Son
los “espiritus animales” (animal spirits) que, segun
Keynes, conducen el mundo de los negocios. Cuando
los espiritus decaen, los inversores se vuelven pesimis-
tas. Cuando eso sucede, la economia se hunde en una
depresion, y el desempleo se vuelve generalizado.

Por razones muy diferentes,
Keynes, también, desecho la teoria
del capital de la macroeconomia. El
mismo Keynes lo reconoce en su
“sintético articulo” de 1937. Estaba
orgulloso de haber encontrado una
forma de liberar a la macro-
economia de todos los intrincados
asuntos de la teoria del capital.
Cuando Friedman emprendi6 una
contrarrevolucion contra Keynes
anos después, un punto que nunca
ataco fue el hecho de haber
expulsado al capital de la
macroeconomia. Eso fue admisible
para él, debido a la influencia de
Frank Knight.

Pero al contrario de lo que la mayoria de los libros de
texto explica, Keynes no se lamenta de que los salarios
sean rigidos a la baja. No hay nada malo con el nivel
de los salarios segun su criterio. No deberia permitirse
que caigan porque este es- 0 seria, podria ser- el nivel
de salarios que limpia al mercado. Axel Leijonhufvud
enfatiza este punto en su libro de 1968, On Keynesian
Economics and the Economics of Keynes: en la vision
Keynesiana, el nivel de los salarios no esta atascado en
un punto demasiado alto; esta atascado en el nivel
adecuado.

En los afios 30, los gobernantes no querian que caye-
sen los salarios. Tampoco lo queria Keynes. Explicita-
mente recomendd una politica de fijacion de salarios.
Estoy de acuerdo aqui también con Leijonhufvud en
gue Keynes argumentd como un abogado, es decir,
hizo argumentos mutuamente inconsistentes todos diri-
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gidos hacia la misma conclusion. Argumentd que los
salarios no caen, que la caida de los salarios tiene
efectos distorsivos, y que no se deberia permitir que
bajen los salarios. Su punto era que los salarios no eran
el problema; el problema, en su opinion, era una falta
de confianza en los negocios y una resultante inade-
cuada inversion. Si el gobierno puede, de alguna
forma, estimular la inversion, luego los salarios seran
los adecuados nuevamente. Desde ese punto de vista,
las politicas perseguidas durante la Gran Depresion
estaban bastante acertadas para Keynes.

[El trabajo de Lord Robbins] sobre
la Gran Depresion es excelente.
Expuso la teoria austriaca y
proporciond evidencia empirica
para esta. Pero eventualmente fue
convencido de que las politicas
Keynesianas de manejo de la
demanda son la medicina
apropiada para una economia que
sufre una depresion. Es decir, el
plan para salir de la depresion
deberia tener prioridad sobre las
preocupaciones acerca de como
Ilegamos a esta situacion. Este
particular ranking de prioridades,
por supuesto, es muy poco
hayekiano.

AEN: ¢Usted considera que los salarios son mas
fijos que los precios?

GARRISON: Hay una variedad de razones por las que
podrian serlo, algunas de las cuales se deben a la
intervencién gubernamental. Pero el punto importante
es que en el declive de un ciclo econémico, lo que es
crucial no es un cambio global en el nivel de salarios
sino un cambio relativo entre los niveles de salarios
gue reasignara a la mano de obra. Esta necesita trasla-
darse desde las tempranas etapas de la produccion
hacia las Ultimas.

El modelo macro austriaco muestra que no se necesita
que todos los salarios desciendan. Algunos necesitan
bajar y otros necesitan subir. Por supuesto, si la caida
ciclica es agravada por un colapso en la oferta
monetaria, los salarios y los precios en general estaran

todos demasiado altos. Esta es la “contraccion secun-
daria” de Hayek. Pero el problema en el momento
previo a la recesiébn no es que los salarios estan
demasiado altos o demasiado bajos sino que el patron
de salarios entre las diferentes etapas de la produccion
es inconsistente con la demanda de consumo a lo largo
del tiempo.

FRIEDRICH A. HAYEK

._} Jg |

LOS FUNDAMENTOS
DE LA LIBERTAD

Octava Edictdn

Unin Editerial

AEN: Durante afios, ha hecho que sus estudiantes
lean la Teoria General. ¢Por qué es eso?

GARRISON: Aqui encuentra el corazon de la macro-
economia. Si usted quiere entender de qué se trata la
macro, tiene que entender este libro. Ademas ayuda a
los estudiantes a ver las falacias del Keynesianismo
porque éstas estan mucho mas claras en la Teoria
General que en las perfeccionadas versiones de los
libros de texto que salieron afios después.

Hay mucha literatura sobre Keynes y los clasicos, pero
lo que es tomado como el modelo clésico es una
fraudulenta invencién de la industria de los libros de
texto. Este modelo, no aceptado por ningln economis-
ta clasico real, comprende la homogeneidad del capital
y una entrada de capitales constante. Incluye una pre-
sentacion muy estatica de la teoria cuantitativa del
dinero. Ignora las etapas de la produccion. Esta confu-
sion de ideas hace que la teoria Keynesiana, en
comparacion, se vea mas sofisticada y esclarecedora.

Pero si usted va hacia atrds hasta Keynes, encuentra
gue éste usa el término “clasico” muy ampliamente
para incluir a todo aquel que creia que los mercados
funcionaban, incluido Hayek. De hecho, fue con
Hayek con quien estaba batallando. Entonces destacar
las diferencias entre estos dos ayuda a los estudiantes a
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entender las cuestiones reales. Es por eso que me gusta
enfocarme en ese debate. Keynes no se ve muy bien en
comparacion con Hayek.

JOHN MAYNARD KEYNES

1A
TEORIA GENERAL
DEL EMPLEO,
Y EL DINERO

TBLIGTECA DE GRANDES ECONOMISTAS
HEL SIGLO XX

EDICIONES AOSTA

AEN: ¢Usted piensa que su uso de Keynes en
contraste con la vision austriaca podria ser consi-
derado anacronico, dado que Keynes es tan impo-
pular en el mainstream?

GARRISON: EI desarrollo de la economia austriaca
dejo pasar una etapa importante- la interpretacion de la
teoria macro en un esquema grafico y la creacion de lo
que es a veces llamado una “heuristica positiva”. En-
tonces, el punto no es sdlo proveer un contraste sino
hacer un nuevo planteamiento de la teoria austriaca.

Ademas, a nivel de politicas, el Keynesianismo esta
muy lejos de ser impopular, a pesar de no estar en la
vanguardia de los journals del mainstream. Si usted se
pone al tanto de los asuntos de las politicas leyendo el
Wall Street Journal, encuentra que lo mas nuevo, las
teorias supuestamente mas rigurosas virtualmente no
tienen un rol que jugar en los debates que acontecen.
Lo que guia el pensamiento de los hacedores de politi-
cas es el estilo de pensamiento Keynesiano de los "60,
y nunca hemos tenido una oposicion del todo efectiva
hacia esto.

AEN: ¢Entonces cdmo encaja su libro en el mundo
de las politicas?

GARRISON: Hay un libro escrito por Sherryl Kasper
que se publicard el afio que viene llamado The Revival
of Laissez-Faire in American Macroeconomic Theory.
Tengo ganas de leerlo, pero no estoy seguro si el titulo
permite el tipo de resurgimiento o revival que necesita
la Escuela Austriaca. Los macroeconomistas del
mainstream, al menos aquellos que estan realmente

interesados en los asuntos de politicas, tienden a ser
intervencionistas. Seria bueno verlos moverse hacia
una posicion de laissez-faire. Los economistas
austriacos tienden a ser completamente partidarios del
laissez-faire, pero lo que se necesita en ellos es su
interés en cuestiones macroeconémicas.

Pero si usted va hacia atras hasta
Keynes, encuentra que éste usa el
término “clasico” muy
ampliamente para incluir a todo

aquel que creia que los mercados

funcionaban, incluido Hayek. De

hecho, fue con Hayek con quien
estaba batallando.

Tenemos toneladas de libros escritos sobre problemas
micro y como los mercados responden en ausencia de
intervencién. Sin embargo hay mucho menos escrito
sobre problemas macroeconémicos Yy respuestas
basadas en el mercado. Una de las razones, considero,
es que no hemos tenido realmente un esquema macro-
econémico viable que compita con el esquema inter-
vencionista y amigable del mainstream.

AEN: ¢Le preocupa que la estructura de su modelo
pueda tentar a los hacedores de politicas publicas a
utilizarlo con propésitos contraciclicos?

GARRISON: No, no realmente, debido a la pura
complejidad de la estructura del capital, y las impli-
cancias sobre la necesaria reasignacion de recursos
laborales durante la depresion. Ninguna politica
macroeconoémica proactiva concebible podria orques-
tar una recuperacion.

Ahora, Lachmann, en su libro de 1956 Capital and its
Structure, a veces sonaba como un activista keynesia-
no porgue especulaba sobre algunos de estos temas.
Mi lectura, sin embargo, es que Lachmann estaba con-
frontando el keynesianismo en su propio terreno. Dijo
gue lo que se necesita es alguna clase de control del
crédito, a través de lo cual quiso significar una reduc-
cién del crédito que se extendia para la produccion de
largo plazo e incrementar el crédito para la produccion
de corto plazo. Esto tenia el mismo efecto de reasignar
los recursos laborales fuera de las tempranas etapas y
sobre las etapas Ultimas. No estaba realmente abogan-
do que los hacedores de politicas publicas intenten
hacer esto. Solo intentaba mostrar lo desalentador que
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seria este trabajo de intentar utilizar la teoria austriaca
del ciclo como una base para un plan de recuperacion.
Y Hayek, pienso, se alejo un poco de la senda cuando
tratd de explicar exactamente lo que el banco central
tendria que hacer para mantener en el tiempo un boom
artificial. Presuntamente, la oferta monetaria deberia
ser incrementada a una tasa creciente. Lo que Hayek
[lamo “aceleracionismo” es a veces visto como antici-
parse al andlisis de la Curva de Phillips de corto/largo
plazo. Pero el punto méas importante de Hayek es que
acelerar la tasa de expansién de la oferta monetaria no
tendré el resultado esperado. La Reserva Federal pue-
de llevar a la economia a un problema, pero no puede
sacarla de ese problema. Lo que se necesita es alguna
liquidacion y reasignacion.

Los macroeconomistas del
mainstream, al menos aquellos que
estan realmente interesados en los
asuntos de politicas, tienden a ser

intervencionistas. Seria bueno
verlos moverse hacia una posicion

de laissez-faire. Los economistas
austriacos tienden a ser
completamente partidarios del
laissez-faire, pero lo que se necesita
revivir en ellos es su interés en
cuestiones macroeconomicas.

AEN: Su taxonomia al final de su libro tiene un
tremendo poder explicativo. (Véase Figura 3)

GARRISON: Originalmente tenia esa matriz al frente
de mi libro. Pero luego comprendi que esta era una
manera bastante buena de resumir. Intenté explicar por
qué el debate entre Austriacos, Monetaristas y Keyne-
sianos se ha desarrollado de esa manera. Propuse una
respuesta en la que los representantes de estas escuelas
intentan tratar al mismo tiempo con dos problemas
distintos. Un problema es si el mercado funciona o no.
El otro problema es si, resolviéndose el primer proble-
ma, el enfoque debe estar en el trabajo o en el capital.
Es decir, ¢cuéles son los rasgos principales de los
mecanismos de mercado (aquéllos que involucran el
capital o aquéllos que involucran el trabajo) para eva-
luar la habilidad del mercado para trabajar en un
sentido macroeconémico relevante?

En el curso de preparar y discutir la matriz 2x2 hablo
de compafieros de celda, compafieros de filas y compa-

fieros de columnas. En mi taxonomia, tenemos a Fried-
man y Keynes focalizados en los mercados de trabajo,
excluyendo los mercados de capitales. Y luego tene-
mos a Keynes y Lachmann asumiendo —o temiendo-
que los mercados no funcionan lo suficientemente bien
para sacar a la economia de una recesion. Hayek,
desde mi punto de vista, tiene razén: los mercados
funcionan mientras las politicas activas no distorsio-
nen las tasas de interés, y nuestro analisis de la
estructura intertemporal del capital muestra justamente
como los mercados funcionan.

La matriz nos ayuda a separar algunos problemas vie-
jos. Por ejemplo, tanto Milton Friedman como Richard
Nixon se les reconoce por decir, “Ahora somos todos
keynesianos”. Friedman, sin embargo, se quejo de
haber sido mal interpretado. Cuando Friedman lo dijo,
quiso decir que ambos, él y Keynes trabajaban con el
mismo marco analitico —que se concentra en mercados
de trabajo. Pero cuando Nixon lo dijo, queria significar
gue nadie creia que se podia confiar en los mercados
para que las cosas funcionan por si mismas; en conse-
cuencia necesitamos un gobierno que ofrezca politicas
de estimulo y estabilizacion. Mi matriz muestra a
Friedman como comparfiero de fila de Keynes y a
Nixon como compafiero de celda de Keynes.

AEN: ¢Cudles son los mitos mas comunes sobre la
Teoria Austriaca del Ciclo Econémico?

GARRISON: Un mito comun es que los Austriacos
creen que todas las subas y bajas en la economia nece-
sariamente estan involucradas con desequilibrios
intertemporales que fueron causados por la expansion
monetaria. Esto simplemente no es verdad. La teoria
va por otro camino. De acuerdo a la teoria austriaca,
los booms artificiales que son causados por una
expansion crediticia son insostenibles. La teoria no
intenta explicar cada depresién. Un episodio notable
gue no involucré directamente un boom artificial fue la
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depresion de los Gltimos afios de la década de 1930 —la
Reserva Federal subié los requerimientos de reserva
justo cuando la economia estaba en un proceso de
recuperacién. Eso causé un colapso en la oferta mone-
taria y extendio la depresién por dos afios mas.

OPINIONES GENERALES SOBRE LAS
ECONOMIAS DEMERCADO

La toma de deciriones desceniralizada es
prohahle que resulte en macroecondémica:

COORDINACION DESCOORDINACION
Las cuestiones de

=t
8 5 coordinacion
= = macroecondmica son CAPITAL HAYEK LACHMANN
é mejor analizadas

Genfocindose enel - TRABATO | FRIEDMAN KEYNES
S mercado de:

Figura 3 Uina matris de esquemasy opiniones
LD Roger W Gardison, Time and Money (Routledge, 2001). Relmpreso con permiso.

AEN: ¢Citaria a Jap6n como un caso en que se
intenta salir de la recesion por si mismo?

GARRISON: Si, y también incluiria a algunos de los
Ilamados “paises emergentes”. Algunos de esos booms
fueron causados por crédito barato artificial. Y algunos
fueron causados por préstamos artificialmente seguros
—donde el riesgo no proviene de quien toma el crédito,
sino de quien lo otorga, y en ultima instancia del
gobierno. Paul Krugman ha enfatizado esta molesta
discrepancia entre la toma de riesgo y la presién de
riesgo, pero no observo el fuerte parecido familiar de
su propia teoria y la teoria austriaca.

Krugman denigra la teoria austriaca como una “teoria
de la resaca”, pero no hay nada objetable sobre esta
frase. Es s6lo una manera de decir que un estimulo
artificial sita a la economia en una etapa de crisis, lo
cual es correcto. Pero él también observa que los
austriacos moralizan sobre este tema, como si la
economia debiera sufrir una crisis y depresion dolo-
rosa para reparar la borrachera de crecimiento previo.
La teoria austriaca, por supuesto, no se vincula con
este tipo de moralidad simplista.

La teoria alternativa de Krugman es una teoria pura de
la demanda monetaria. Si, por alguna razdn, existiera
un aumento general en la demanda de dinero, el gasto
disminuiria. Esto presiona los precios hacia abajo, al
extremo de que si no se ajustan inmediatamente, el
rendimiento cae. Sostiene que ésta es la explicacion de
Keynes a los ciclos econémicos, pero de hecho, no lo
es. Keynes creia que la depresion provenia de un
colapso en la demanda de inversion. Se daba cuenta
que hacia el fin del colapso, habria una lucha por la
liquidez. Pero no considerd al incremento en la de-
manda de dinero como si fuera la causa fundamental.

AEN: Krugman pareciera tomar algunos
argumentos anti-austriacos del altimo trabajo de
Gottfried Haberler.

GARRISON: Si, dice que los Austriacos necesitan
alguna clase de simetria en su historia de auges y
depresiones. La depresion involucra reasignacion de
capital desde las etapas tempranas a las Ultimas y esto
puede involucrar altas dosis de desempleo. Asi que
Haberler pregunta: ¢por qué no volvemos al mismo
nivel de desempleo mientras el capital se reasigna
durante el boom entre las Ultimas etapas y las etapas
mas tempranas?

Los austriacos, a proposito, no son
ni pro-ahorros como los
economistas del lado de la oferta
(supply-siders), ni tampoco anti-
ahorros como los keynesianos. Solo

se preocupan en que las actividades
de inversidn sean consistentes con
la disponibilidad de ahorros, que a
su vez, es consistente con la
preferencia temporal de las
personas.

La respuesta es que esa demanda global es mas fuerte
durante el auge, precisamente porque estad apoyandose
en préstamos fuertes del sistema bancario. Esto gene-
ralmente da un empujon a la demanda de trabajo, pero
la demanda es especialmente fuerte en etapas tempra-
nas de la produccion. Se trasladan trabajadores de las
etapas ultimas del proceso productivo hacia las etapas
tempranas. Cuando la depresion llega, hay una reduc-
cién abrupta en la demanda de trabajo en las etapas
tempranas que lleva a los trabajadores al desempleo.
Estos trabajadores pueden eventualmente ser emplea-
dos, pero esto toma tiempo.

Un argumento relacionado que toma Krugman de
Haberler cuestiona la base para el desempleo en la
teoria austriaca. ¢(Por qué, preguntan Haberler vy
Krugman, las malas inversiones deben ser la causa de
desempleo del buen trabajo? La respuesta, desde
luego, se sigue de la complementariedad entre las
diferentes partes de la estructura del capital y la
escasez —debidas a la mala inversion- de los tipos de
capital que son complementarios del trabajo.
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AEN: ¢Quiere decir algo sobre algunos de los argu-
mentos criticos que Tyler Cowen expone en su libro
sobre la Teoria Austriaca del Ciclo Econémico?

GARRISON: Bien, Cowen presenta una larga lista de
argumentos, pero permitame sefialar uno en particular.
Explica que, de acuerdo a los austriacos, las tasas de
ahorro deben estar sujetas a cambios frecuentes vy
draméticos. De lo contrario, los entrepreneurs no
tomarian una expansion del crédito por un incremento
en el ahorro. Este argumento confunde pedagogia con
una aplicacion histdrica. Los austriacos no presentan
ningln reclamo de que las tasas de ahorro sean volati-
les; s6lo necesitan reconocer que las tasas de ahorro
pueden cambiar y de hecho cambian. La idea es que la
tasa de interés debe reflejar incluso los cambios peque-
fios y graduales si la economia no es expuesta dentro
de un camino de crecimiento insostenible.

No fue sino hasta los afios 1960 que
Hayek explicd en sus Fundamentos
de la Libertad que el crédito creado
es motivado politicamente. Hayek
uso un argumento explicito de

Eleccion Publica (Public Choice) -
dos afios antes de la publicacion de
Calculus of Consent de Buchanan y

Tullock, para explicar los
beneficios politicos de expandir el
credito antes de una eleccion.

Los austriacos, a propdsito, no son ni pro-ahorros
como los economistas del lado de la oferta (supply-
siders), ni tampoco anti-ahorros como los keynesianos.
So6lo se preocupan en que las actividades de inversion
sean consistentes con la disponibilidad de ahorros,
gue a su vez, es consistente con la preferencia tempo-
ral de las personas. Una declaracién similar puede
hacerse en general sobre el crecimiento econémico.
No hay ninguna razén para estar a favor o en contra
del crecimiento como tal. Lo que es importante es que
la tasa de crecimiento de la economia se corresponda
con las preferencias intertemporales de consumo.

AEN: Otra objecion que a menudo se plantea es
gue el mercado de crédito para consumo cambia
dramaticamente la historia austriaca, ¢Es ese
correcto?

GARRISON: Es cierto que cuando Hayek desarroll6 la
teoria por primera vez, simplemente no habia mucho
sobre créditos al consumidor. La mayor proporcion de
préstamos era destinada a la comunidad empresaria.
Esta circunstancia constituyd una sincera aplicacion de
la teoria. Pero incluso considerando un volumen
grande de préstamos al consumidor, la teoria todavia
se sostiene, aunque con algunas particularidades. La
mayoria de los préstamos al consumidor son destina-
dos a comprar bienes durables -aparatos, automaviles,
y piscinas-. Estos tipos de bienes, sin embargo, tienen
muchas de las caracteristicas del capital.

Harry Browne una vez escribidé sobre uno de sus
clientes que compré una piscina durante un periodo de
tasas de interés bajas, pero més tarde se encontré en la
situacion de no poder permitirse el lujo de mantenerla.
Aqui tenemos un ejemplo en que la teoria del ciclo
econdmico austriaca juega un rol importante dentro del
mercado de créditos al consumidor.

AEN: ¢(Como encaja la historia austriaca con el
Ilamado ciclo politico?

GARRISON: Es un buen ataque: La teoria austriaca
explica el mecanismo, pero no el timing del boom o la
duracion del periodo entre los auges. En sus comien-
zos Mises aceptaba la explicacion de Knut Wicksell de
que los factores tecnolégicos causaron una suba en la
tasa natural de interés y que el sistema bancario, sélo
tardiamente, ajusto la tasa bancaria. Pero por los afios
veinte, Mises no culp6 al avance tecnoldgico por el
auge, sino a la “ideologia inflacionista”.

No fue sino hasta los afios 1960 que Hayek explicé en
sus Fundamentos de la Libertad que el crédito creado
es motivado politicamente. Hayek us6é un argumento
explicito de Eleccion Publica (Public Choice) -dos
afios antes de la publicacion de Calculus of Consent de
Buchanan y Tullock, para explicar los beneficios
politicos de expandir el crédito antes de una eleccion.
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AEN: ;Como afecta la internacionalizaciéon del
mercado de capitales al modelo?

GARRISON: Con los mercados de capitales interna-
cionales en juego, los cambios en las tasas de interés
son menos pronunciados. En su lugar, tenemos cam-
bios en los flujos de capital, mientras los inversores
extranjeros aprovechan incluso un aumento pequefio
en las tasas de interés. Asi, las tasas de interés no son
tan altas en la vispera de una depresion, pero los flujos
de capitales son fuertes y los mercados de exportacion
débiles. En efecto, el acceso a los mercados de capi-
tales mundiales permite al auge continuar por mucho
mas tiempo que el que habria en su ausencia.

Debemos recordar, sin embargo, que originalmente
Mises cred su teoria del ciclo econémico tomando una
idea de la Escuela Monetaria Britanica (British
Currency School). Esa escuela habia partido de que el
proceso se auto-revierte estrictamente en términos de
cambio de patrones de comercio entre naciones. Mises
mostré que incluso en una economia cerrada, existe
aun un proceso auto-reversible —uno que se auto-
regula cuando cambia la tasa de interés y se reasigna el
capital.

TIME AND MONEY - REVIEWS

Review of Time and Money in Ideas on Liberty
by Robert Batemarco

Review of Time and Money in Economic Affairs
by David Simpson

Austrian Macroeconomics: A Review Article
by Richard Ebeling

Garrison versus Keynes: A Review
by David Gordon

Author Explains Business Cycle in Depth
by Robert F. Mulligan

AEN: Todo este tiempo que ha estado trabajando
en este libro, la economia ha estado bajo una etapa
de prosperidad y los problemas convencionales de
la macro como el desempleo y los déficits se han
vuelto menos relevantes. ;Se sintid alguna vez
desalentado por estar tratando con problemas que
ya no son relevantes?

GARRISON: No, mi principal objetivo es desarrollar
una macroeconomia basada en el capital que pueda
tratar con muchos problemas diferentes en muchas
circunstancias diferentes. Pero no creo ni por un minu-
to, como la profesién frecuentemente parece creer, que
el ciclo econémico esta muerto. De hecho, es proba-
blemente justo decir que la popularidad de la teoria del
ciclo econdmico estd en su punto mas bajo cuando el
auge esta en su punto maximo.

Pero no creo ni por un minuto,
como la profesion frecuentemente
parece creer, que el ciclo
econdmico esta muerto. De hecho,

es probablemente justo decir que la
popularidad de la teoria del ciclo
econdmico esta en su punto mas
bajo cuando el auge esta en su
punto maximo.

Hemos escuchado mucho Gltimamente sobre la “nueva
economia” —internet, la revolucion digital, y los
inventarios justo a tiempo (just in time). No niego que
las cosas han cambiado, pero dudo que los cambios de
algin modo alcancen una prosperidad perpetua. Justo
antes de la recesiéon de Bush en los afios 1990, la tasa
de desempleo alcanzo el 5.5 por ciento. Nadie sugirio
gue esta tasa era inaceptablemente alta. Fue vista en
cambio como la “tasa natural”, la marca de la macro-
economia saludable. ;Podemos ahora creer que tras un
periodo de auge, la tasa natural ha caido del 5.5 por
ciento al 4.0 por ciento?

Los Macroeconomistas —especialmente los macroeco-
nomistas austriacos- deben tener cuidado al hacer
predicciones. Pero creo que el rol de la Reserva
Federal al expandir la oferta monetaria durante el
gobierno de Clinton debiera ponerse en duda.
¢Estamos ahora en la etapa previa a una depresion al
estilo Austriaco? Bien, permitame s6lo predecir que si
tenemos una, el valor de mi libro subira.

Proxima entrevista: Rogelio Pontdn
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CICLO DE CONFERENCIAS
LOS PENSADORES DE LA LIBERTAD

Organizan: Fundacion Friedrich A. von Hayek y
Escuela para la Libertad Integral

Duracion: 9 encuentros de dos horas cada uno

Lugar: Av. Independencia 1419 - Ciudad de
Buenos Aires

Horario: lunes de 18 a 20 hs.
Inicio: 15/9/08 - Finalizacién: 17/11/08

Durante el evento estaran a disposicién los libros
de Union Editorial SA. Acceda aqui al catélogo.

PROGRAMA

15/09 JOHN LOCKE y ROBERT NOZICK
Eduardo Stordeur (h)

22/09 Los FEDERALISTAS y ALEXIS DE
TOCQUEVILLE
Constanza Mazzina

29/09 LUDWIG VON MISES
Adridn Ravier

6/10 FRIEDRICH A. HAYEK
Eliana Santanatoglia

20/10 BRUNO LEONI
Pablo lannello

27/10 MILTON FRIEDMAN.
Osvaldo Schenone

03/11 KARL POPPER
Gabriel Zanotti

10/11 MURRAY N. ROTHBARD
Nicolds Cachanosky

17/11 AYN RAND
Ricardo Manuel Rojas

Inscripcion gratuita, con cupo limitado, por lo que
requiere de inscripcion previa:
fundacionhayek@hayek.org.ar

NUEVOS BLOGS DE LA
FUNDACION FRIEDRICH A. VON HAYEK

Con el propésito de fomentar la discusion de
aquellos temas que constituyen el objeto de
estudio, el Departamento de Investigaciones de la
Fundacion Hayek  ha  lanzado  cinco
Blogs teméticos.

Escuela Austriaca, dirigido por
Gabriel Zanotti y Adrian Ravier.

Liberalismo y Politica, dirigido
por Constanza Mazzina.

v

l Derecho y Economia, dirigido por
Eduardo Stordeur (h) y Pablo lannello.

\

-
%
Filosofia Objetivista, dirigido por
Ricardo M. Rojas.

Evolucionismo y complejidad,
dirigido por Eliana Santanatoglia.

En estos blogs se propondran discusiones, y se
incluird informacion, videos y articulos
relacionados.
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BASTIAT: PALADIN DE LA
LIBERTAD ECONOMICA

Por Richard M. Ebeling”

nunca fue una tarea sencilla. Adam

Smith expres6 su propio pesimismo
sobre ese problema en La riqueza de las naciones.
Tras exponer su enérgica critica al mercantilismo
—el sistema de regulacion y planificacion guberna-
mental caracteristico del siglo XVI1II-, sugirié que
la instalacion del comercio libre en Gran Bretafa
era algo tan poco probable como la concrecion de
una utopia.

I a defensa de la libertad econdémica

N e,
i?:_'._ ;
ey T g

Smith sostenia que dos factores hacian poco
prometedor el éxito de la libertad econémica. "No
solo los prejuicios del publico”, mantenia Smith,
"lo que resulta mucho mas dificil es conquistar los
intereses privados de muchos individuos, que se
oponen inexorablemente”. Al referirse a los
prejuicios del publico, Smith aludia a la aparente
dificultad de muchas personas comunes para
guiarse por los argumentos abstractos y complejos
de los tedricos econdmicos que demuestran los
efectos superiores del libre comercio, comparados
con las distintas formas de intervencion y control
gubernamental. Y al referirse al interés privado de
muchos individuos, Smith tenia en mente una

* El autor es Presidente de The Foundation for Economic
Education (FEE). Este articulo fue originalmente publicado
en la revista THE FREEMAN: Ideas on Liberty,Vol. 51, No.
6, en junio de 2001. Permiso para traducir y publicar
otorgado por FEE. Traduccién de Mariana Pacheco.

gran variedad de grupos con intereses especiales
que se benefician y, por lo tanto, siempre intenta-
ran ejercer grandes presiones para mantener las
regulaciones del gobierno que limitan o impiden
la libre competencia. Smith temia que la combina-
cion de esos dos factores impediria de manera
permanente que la légica de una economia libre
ganara terreno en los &mbitos de las ideas y de la
politica.

En el siglo XIX, sin embargo, hubo un defensor
de la libertad que se destacé en el arte de hacer
entendibles para el hombre comdn las compleji-
dades del razonamiento econOmico: Frédéric
Bastiat, el economista francés liberal clasico. Mas
de un historiador del pensamiento econémico
destaco la habilidad especial de Bastiat para debi-
litar los argumentos a favor del proteccionismo,
del socialismo y del intervencionismo.

[L]a adaptacion méas famosa e
influyente del método y abordaje
de Bastiat en el siglo XX fue
Economia en una leccién, de Henry
Hazlitt, en donde el autor declara:
“La presente obra puede, de hecho,

considerarse como una
modernizacion, ampliacion o
generalizacion del enfoque que se
encuentra en el panfleto de Bastiat
conocido como Lo que se ve y lo que
no se ve”.

Sir Alexander Gray, por ejemplo, dijo que "nadie
hizo lucir tan extremadamente ridiculos los argu-
mentos de sus antagonistas como Bastiat. Todavia
hoy resulta placentero leer sus obras mas efime-
ras, por su ingenio, su despiadada mordacidad y la
astucia con la que arremete contra sus oponentes."
Lewis Haney hizo referencia al “estilo agradable y
luminoso de Bastiat” y a su “brillante manera” de
apelar a las masas “con fabulas e ironias”.

Edward Heimann, un critico de la economia de
mercado, lo describié como “un brillante escritor,
que logré fama mundial con la parabola del fabri-
cante de velas, en la cual, debido a la competencia
desleal que ejerce el sol, el fabricante de velas
solicitaba proteccion con el propdsito de que toda
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la comunidad se enriqueciera con esa industria”.
Charles Gide y Charles Rist sefialaron que si bien
“los proteccionistas modernos ya no hablan de ‘la
inundacion de un pais’ o de la “invasion de bienes
externos’... pocas veces recordamos que todo esto
es gracias a los pequefios, pero admirables, pan-
fletos que escribié Bastiat. [...] Nadie demostrd
con més mordacidad lo ridiculo e inconsistente de
hacer taneles en las montafias que dividen a los
paises, con el objeto de facilitar el intercambio, y
al mismo tiempo poner trabas aduaneras a cada
extremo de esos tuneles”. E incluso en su propio
tiempo, cuando la pluma de Bastiat se agitaba con
agudeza contra las ideas proteccionistas y colecti-
vistas de su época, William Scott destacd que el
liberal francés tenia una actitud tranquila y ele-
gante, y pese a ser incisivo en sus criticas, mostra-
ba aprecio por aquello que movilizaba a sus
adversarios. Reconocia en ellos el deseo de pro-
mover el bienestar de la sociedad, pero deseaba
simplemente mostrarles que estaban en el camino
equivocado, y de ser posible, guiarlos por el cami-
no correcto.

Poco tiempo después se topd con la
obra del economista francés de la
corriente liberal clasica Jean-
Baptiste Say, que le transformaron
la vida y su manera de pensar. Se

embarco en un serio estudio de
economia politica y pronto
descubrio las obras de muchos
otros escritores de esa corriente de
Francia y de Gran Bretafia.

En virtud de esas cualidades, Joseph A. Schumpe-
ter lo llamo “el periodista econdmico mas brillan-
te que haya vivido jamas”. Y Ludwig von Mises
lo denomind “un estilista brillante, cuyos escritos
brindan un placer muy genuino... Su critica a todo
tipo de proteccionismo y otras tendencias relacio-
nadas es, todavia hoy, inmejorable. Los proteccio-
nistas e intervencionistas no han podido eshozar
ni una sola palabra como réplica objetiva y
pertinente”.

Otros autores moldearon algunas de sus obras
bajo su influencia. A comienzos del siglo XX, el

economista francés defensor del mercado libre
Yves Guyot dijo que su pequefio libro, Prejuicios
Econdmicos, seguia las huellas de Bastiat, con el
proposito de “exponer verdades de un modo
practico y adecuado, facil de recordar, de criticar
errores a través de constataciones que cualquiera
pueda practicar”, como Bastiat habia hecho medio
siglo antes. Y por supuesto la adaptacién mas
famosa e influyente del método y abordaje de
Bastiat en el siglo XX fue Economia en una
leccién, de Henry Hazlitt, en donde el autor decla-
ra: “La presente obra puede, de hecho, considerar-
se como una modernizacion, ampliacion o genera-
lizacion del enfoque que se encuentra en el pan-
fleto de Bastiat conocido como Lo que se ve y lo
gue no se ve”.

Henry Hazlitt

LA ECONOMIA
EN UNA LECCION

HUERFANO A LOS NUEVE ANOS

El bicentenario del nacimiento de Bastiat constitu-
ye un momento propicio para valorar su defensa
de la libertad econémica y el valor de la
perdurabilidad de esa libertad. Claude Frédéric
Bastiat nacio el 30 de junio de 1801, en Bayonne,
Francia. Era hijo de un prominente comerciante.
Su madre muri6é cuando él tenia siete afios y su
padre, dos afios mas tarde, cuando Frédéric apenas
alcanzaba los nueve. Lo cri6 una tia que se
encargé también de que asistiera al College of
Soréze, a los 14 afos. Pero a los 17 abandond
antes de graduarse e ingres6 a la empresa
comercial de su tio en Bayonne. Poco tiempo
después se topd con la obra del economista
francés de la corriente liberal clasica Jean-
Baptiste Say, que le transformaron la vida y su
manera de pensar. Se embarcd en un serio estudio
de economia politica y pronto descubrié las obras
de muchos otros escritores de esa corriente de
Francia y de Gran Bretana.
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En 1825 heredd de su abuelo una modesta propie-
dad en Mugron y permanecié ahi hasta 1846,
cuando se mudd a Paris. Durante esos 20 afios,
Bastiat dedic6 casi todo su tiempo a absorber una
vasta cantidad de literatura sobre una gran
variedad de temas, intercambiando libros e ideas
con su amigo Félix Coudroy. Coudroy tenia una
tendencia socialista y Bastiat comenzé a refinar su
destreza en la escritura y en el pensamiento, for-
mulando los argumentos que finalmente hicieron
que su amigo se volcara hacia una filosofia de
libertad.

faisser
7 _Hairel

Frédéric Bastiat

OBRAS
ESCOGIDAS

A finales de 1820 y durante la década entre 1830
y 1840, Bastiat escribi6 monografias y ensayos
sobre diversos temas econémicos. Pero su reputa-
cién como escritor comenzo en 1844, tras publicar
primero un extenso articulo en defensa del libre
comercio y después una monografia sobre Cobden
y la Liga: ElI movimiento inglés a favor del
comercio libre. Mientras escribia estas obras,
Bastiat comenz0 a intercambiar correspondencia
con Richard Cobden, uno de los principales
dirigentes de la Liga britanica contra la ley de
aranceles a los granos, la asociacién gque luchaba
para revocar todas las barreras arancelarias al
comercio libre. Los dos defensores de la libertad
econdmica se hicieron grandes amigos, y se
apoyaron mutuamente en la causa por la libertad.

El éxito de estos escritos y la inspiracién que
constituyo el éxito de Cobden tras las actividades
a favor del comercio libre que condujeron al final
del proteccionismo en la agricultura en Gran
Bretafia en 1846, hicieron que Bastiat se mudara a
Paris con el objeto de crear una asociacién
francesa a favor del libre comercio y de lanzar Le
Libre Echange, un periddico dedicado a esa causa.
Durante dos afios, Bastiat trabajo para organizar y

fomentar el libre comercio. Al principio, logré
atraer a diversas personas del comercio y de la
industria que apoyaron sus actividades. Estas
incluian los discursos, el disefio de la legislacién
para revocar las leyes proteccionistas francesas y
la confeccion de escritos para modificar la opinién
publica. Pero fue en vano. Habia muchos intereses
creados de aquellos que se beneficiaban con los
privilegios y favores que recibian del gobierno, y
Bastiat no logro despertar un interés sostenido por
su causa en la opinién puablica. Daba la impresion,
de que al menos en Francia, lamentablemente,
Adam Smith no se hubiera equivocado respecto a
los prejuicios del pablico y al poder de los intere-
ses de algunos individuos.

En [Lo que se ve y lo que no se ve],
Bastiat sefiala que los efectos
inmediatos de toda accion o politica
son con frecuencia muy distintos a
las consecuencias a largo plazo, y

que estas consecuencias mas
remotas pueden ser, de hecho,
opuestas a lo que uno
originalmente buscaba o habia
planeado.

BASTIAT INGRESA EN LA LEGISLATURA

Después de la revolucion de febrero de 1848,
Bastiat empez6 su carrera en politica, siendo pri-
mero miembro de la Asamblea Constituyente de
Francia y después de la Asamblea Legislativa.
Tras dedicar la mayoria de sus escritos a demos-
trar las falacias de los argumentos a favor del
proteccionismo, Bastiat volcd su atencion hacia
un nuevo enemigo de la libertad econdémica: el
socialismo. En la Asamblea Legislativa pronuncid
enérgicos discursos contra programas de obras
publicas, esquemas de garantia de empleo nacio-
nal, propuestas de redistribucion de riquezas,
nacionalizacion de la industria, y argumentos para
la expansion de controles burocraticos sobre la
vida social y econémica. Pero debido al deterioro
de su salud a causa de una tuberculosis que le
debilitd la voz, se volco hacia la palabra escrita y
produjo una gran cantidad de ensayos que
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detallaban lo absurdo de los argumentos de los
socialistas.

Bastiat asistio por Gltima vez a la Asamblea en
febrero de 1850. En la primavera de ese afio su
salud se habia deteriorado de modo tal que tuvo
que abandonar sus responsabilidades legislativas y
retirarse por el verano a los Pirineos, en el sur de
Francia. Regreso a Paris en septiembre y, antes de
viajar a Italia en busca de una cura para la tuber-
culosis, visitd a sus amigos en la lucha por el libre
comercio. Murié en Roma, el 24 de diciembre de
1850, a los 49 afios.

Cuando un gobierno fija impuestos,
lo que se ve es una cantidad de
trabajadores empleados y el
resultado de su trabajo: una ruta,
un puente o un canal. Lo que no se
ve son todas las otras cosas que
podrian haberse producido con el

dinero que se destind a impuestos si
no se lo hubieran quitado a los
individuos del sector privado y si
los recursos y las personas
empleadas por el gobierno
hubieran podido servir a los deseos
de esos ciudadanos privados.

El legado intelectual de la lucha de Frédéric
Bastiat por la libertad econdmica se encuentra en
tres volimenes. Dos de ellos son recopilaciones
de sus ensayos y articulos mas mordaces, ingenio-
S0S y perspicaces, y se encuentran en inglés con
los titulos Economic Sophisms y Selected Essays
on Political Economy (Sofismas econdémicos y
Ensayos Selectos sobre economia politica).
Durante los ultimos afios de vida, Bastiat dedico
parte de su tiempo a una obra abarcativa sobre
filosofia social 'y principios econdmicos,
publicada como Economic Harmonies (Armonias
econdmicas).

Como destac6 Henry Hazlitt acertadamente, la
idea central de la mayoria de los escritos de
Bastiat se encuentra en su ensayo Lo que se ve y
lo que no se ve, que fue lo Gltimo que escribid
antes de su muerte en 1850. En ese ensayo,

Bastiat sefiala que los efectos inmediatos de toda
accion o politica son con frecuencia muy distintos
a las consecuencias a largo plazo, y que estas
consecuencias mas remotas pueden ser, de hecho,
opuestas a lo que uno originalmente buscaba o
habia planeado.

Bastiat aplico el principio de lo que se ve y lo que
no se ve a los impuestos y a los puestos guberna-
mentales. Cuando un gobierno fija impuestos, lo
que se ve es una cantidad de trabajadores emplea-
dos y el resultado de su trabajo: una ruta, un
puente o un canal. Lo que no se ve son todas las
otras cosas que podrian haberse producido con el
dinero que se destind a impuestos si no se lo
hubieran quitado a los individuos del sector priva-
do y si los recursos y las personas empleadas por
el gobierno hubieran podido servir a los deseos de
esos ciudadanos privados. ElI Gobierno, segun
explicaba Bastiat, no produce nada propio que no
sea mediante los recursos y la mano de obra que
desvia de los usos privados.

Esta percepcion simple pero profundamente
importante es el arma tedrica mediante la cual
Bastiat demuestra los errores y las contradicciones
de las ideas tanto de los proteccionistas como de
los socialistas. Asi, en sus ensayos Abundancia y
escasez, Obstaculo y causa, y Esfuerzo y resulta-
do, Bastiat demuestra que las trabas y prohibicio-
nes a la libertad de comercio conducen solo a la
pobreza.

TANTO CONSUMIDORES COMO
PRODUCTORES

Bastiat sefiala que todos somos consumidores y
productores. Para consumir un bien debemos
hacerlo nosotros mismos o hacer algun otro bien
que creemos que otra persona va a intercambiar
por el bien que deseamos.

Como consumidores deseamos la mayor cantidad
de bienes al menor precio posible. Pero como
productores queremos que haya cierta escasez de
los bienes que ponemos en el mercado.

Cuando se abre la competencia, que implica que
todos los intercambios son voluntarios, el Unico
modo de “capturar” clientes y ganar una entrada
que nos permita, a su vez, ser consumidores es
ofrecer mejores bienes, en mayor cantidad y mas
baratos que nuestros competidores. ElI método
alternativo, advierte Bastiat, consiste en acudir al
gobierno, como productores, para obtener de
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nuestros vecinos lo que no logramos obtener a
través del comercio pacifico, no violento en el
mercado.

He aqui la famosa distincion de Bastiat entre el
saqueo legal y el ilegal. El proposito del gobierno,
dice, es precisamente garantizar los derechos del
individuo a la vida, a la libertad y a la propiedad.
Sin esa garantia los hombres se veran reducidos a
una vida primitiva signada por el miedo y la
necesidad de autodefensa, en la que cada vecino
serd un potencial enemigo listo para saquear lo
que otro ha producido. Si un gobierno se limita
estrictamente a proteger los derechos de los hom-
bres, la paz prevalecera y los hombres podran
trabajar para mejorar sus vidas, asociandose con
sus vecinos en la division del trabajo y en el
intercambio.

GOBIERNO

RITICAS AL INTERVENCIONISMO
)N NOMBRES Y APELLIDOS

Pero el gobierno también puede volverse en
contra de aquellos a quienes se supone deberia
proteger en su propiedad. Puede surgir un sagqueo
legal en el que los poderes del gobierno son
utilizados por varios individuos o grupos para
impedir que los rivales compitan, con el objeto de
restringir oportunidades de intercambio local o
extranjero entre otros consumidores de la socie-
dad, y en consiguiente, robar la riqueza de los
otros. Este, argumenta Bastiat, es el origen y la
base del proteccionismo, la regulacion y los
impuestos redistributivos.

Pero las consecuencias del saqueo legal no se
limitan s6lo a la legitimacion del robo y a un
desmoronamiento de la moral mediante el des-
dibujamiento de la distincion entre el bien y el
mal —pese al peligro y a la importancia crucial que
esto signifique para una estabilidad y un bienestar
de la sociedad a largo plazo-. Tales politicas
reducen, necesariamente, la prosperidad de la
sociedad.

Todas las protecciones al comercio, todas las
restricciones regulatorias locales, todas las leyes
de impuestos redistributivos por encima del mini-
mo indispensable para asegurar una proteccion
ecuanime de los derechos de todos los individuos,
insiste Bastiat, reducen la produccién y la compe-
tencia de la sociedad. La escasez reemplaza a la
abundancia. Limitar la competencia reduce la
oferta de bienes disponibles a todos los miembros
de la sociedad. La imposicién de barreras protec-
cionistas sobre el comercio exterior o regulacio-
nes locales en la produccion disminuye la dispo-
sicion general de bienes y los hace mas costosos.
Toda la sociedad, a largo plazo se ve empobre-
cida. Y en esta linea argumental Bastiat llega a su
famosa conclusion de que el estado es esa gran
ficcion a través de la cual todos tratan de vivir a
costillas de los demaés.

Cuando se abre la competencia,
que implica que todos los
intercambios son voluntarios, el
unico modo de “capturar” clientes
y ganar una entrada que nos
permita, a su vez, ser consumidores
es ofrecer mejores bienes, en mayor
cantidad y mas baratos que
nuestros competidores. EI método
alternativo, advierte Bastiat,
consiste en acudir al gobierno,
como productores, para obtener de
nuestros vecinos lo que no
logramos obtener a través del
comercio pacifico, no violento en el
mercado.

¢Tienen que vivir asi los hombres? El saqueo
ilegal y el saqueo legal, ¢son la Unica forma de
existencia social? La respuesta de Bastiat es "no".
En Armonias Economicas, intentd explicar la
naturaleza y la logica de un sistema de asociacion
humana pacifica a través de la produccion y el
comercio. Los historiadores del pensamiento eco-
noémico y otros criticos de Bastiat dijeron que esta
obra demuestra que, pese a su brillante talento
periodistico, no logro ser un teérico de la econo-
mia serio. Se refieren a su utilizacion de una for-
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ma de la teoria del valor del trabajo o a su defi-
ciente teoria de ahorros, capital e interés.

Pero mas alla de estos errores y limitaciones hay
un aspecto de Armonias econdémicas que todavia
lo hacen perspicaz. Armonias economicas intenta
ofrecer una vision a gran escala de las relaciones
causales entre el trabajo, la division del trabajo, el
intercambio voluntario y el mejoramiento mutuo
de la situacion de los hombres, asi como la
importancia de la propiedad privada, la libertad
individual, y el libre comercio a nivel local e
internacional. En la libertad radica la armonia
social dado que cada persona ve a su vecino no
COmMo Su enemigo sino como su compafiero en el
proceso en marcha del mejoramiento humano.
Cuando las relaciones se basan en el consenti-
miento y en el acuerdo mutuo, no puede haber
saqueo, solo una prosperidad asegurada, cuando
todos trabajan para intercambiar con sus vecinos y
obtener todas los bienes necesarios para mejorar
su vida y la de todos.

[L]a vida de Bastiat deberia verse
como un éxito glorioso. Pasados
150 afios de su muerte, cada nueva

generacion de defensores de la
libertad econdmica se inspird en
sus escritos.

Si uno se limita al observar el periodo durante el
cual Bastiat dedicé todos sus esfuerzos a luchar
por la libertad y el libre comercio, la conclusion
pareceria ser que su vida termind en un fracaso.
Durante su vida y luego de su muerte, Francia
permanecio bajo el poder del espiritu proteccio-
nista e intervencionista, y nunca logré el grado de
libertad econémica del que gozaba Gran Bretafia a
lo largo de la segunda mitad de siglo XIX.

Sin embargo, la vida de Bastiat deberia verse
como un éxito glorioso. Pasados 150 afios de su
muerte, cada nueva generacion de defensores de
la libertad econdmica se inspir6 en sus escritos.
Sus fabulas y ensayos resultan tan actuales como
si hubieran sido escritas ayer, porque apela a la
naturaleza subyacente de la asociacion humana y
a los peligros de la invasion politica al orden
social y del mercado.
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LA CRISISDEL 29 Y LA ACTUAL

Por Roberto Cachanosky

uchos se preguntan si la crisis financiera
IVI que estd viviendo el mercado interna-
cional, particularmente EE.UU., puede
llegar a ser igual a la de 1929 que luego se prolon-
go en una depresion. Mi impresion es que —si bien
el desenlace depende de lo que hagan el gobierno
americano y el resto de los paises— esta crisis
puede ser mas corta y no tan profunda como la del
’29 en relacion al impacto sobre la economia real.
¢ Cual fue la causa que inici6 la crisis de 1929? En
ese entonces, el derrumbe de la bolsa de Nueva
York fue consecuencia de la politica monetaria
llevada a cabo por la Reserva Federal a partir de
1924. El objetivo de esa politica monetaria habia
sido depreciar el dolar para estimular las expor-
taciones americanas y bajar la tasa de interés de
modo tal que los capitales fluyeran hacia Europa
para que se fortalecieran las monedas que habian
quedado debilitadas, especialmente la libra ester-
lina, como consecuencia de los costos asumidos
durante la | Guerra Mundial.

Roberto Cachanosky

La baja de la tasa de interés en EE.UU. generd un
auge de la bolsa norteamericana que llevd el
indice bursatil de 79,8 puntos en 1920 a 260,2 en
1929. Es decir que, en 9 afios, la bolsa subio un
226%. La libra esterlina mejord notablemente su
cotizacion frente al dolar, pero no por mejoras en
la productividad inglesa, sino por la politica
expansiva de EE.UU. (algo parecido, a mi juicio,
a la relacion dolar-euro de los ultimos afios). Lo
mismo ocurrié con el franco francés a partir de

* Publicado originalmente en Economia para Todos. Permi-
so para publicar otorgado por el autor a la Fundacion
Friedrich A. von Hayek.

1926, cuando Poincaré se hizo cargo de la
administracion de las finanzas publicas en
Francia.

Si uno observa el inicio de la crisis del 29 y la
compara con la actual, encuentra que hay un
denominador comdn: la politica monetaria laxa de
la Reserva Federal. Es que, luego del atentado a
las Torres Gemelas, la Reserva Federal bajo
fuertemente la tasa de interés para estimular la
economia que habia quedado afectada por el
ataque terrorista.

Un dato a destacar, sobre todo en el
caso de la crisis del 29. No fue el
mercado libre ni el patron oro los
gue generaron la crisis, sino

justamente el intervencionismo
estatal en las politicas monetarias,
al igual que en la actual crisis que
estamos viendo actualmente.

¢Otro denominador comin? En ambos casos la
expansion monetaria gener6 auges bursatiles
artificiales (si bien en la actualidad se recurrié a
diferentes instrumentos financieros mas sofistica-
dos), presiones inflacionarias y la depreciacion del
dolar frente a las otras monedas.

Ademas, tanto en 1927 como en 2004, la Reserva
Federal comenz6 a revertir la politica de bajas
tasas de interés para frenar o disminuir la infla-
cién y el auge bursatil.

¢Qué provocd la suba de la tasa de interés en
EE.UU. en 1927? Se desaceler6 la economia y el
indice bursatil empezé a disminuir hasta terminar
en panico con masivos retiros de fondos en el
conocido octubre de 1929.

¢Qué pasd con la suba de la tasa de interés en
EE.UU. en los ultimos afios? Primero afecto los
créditos hipotecarios, las famosas hipotecas
subprime, dado que en EE.UU. esos créeditos son a
tasa variable, la gente se encontré con que no
podian pagar los préstamos. Las carteras de los
bancos perdieron valor y comenz6 el efecto
desplome derivando en los commodities. Es decir,
en ambos casos, primero tenemos politicas mone-
tarias expansivas que generan auges artificiales en
los mercados financieros. Cuando esas politicas
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expansivas se tornan peligrosas por las burbujas
financieras y las presiones inflacionarias, se
empiezan a subir las tasas generando caida de
activos, perdidas patrimoniales, impacto sobre el
nivel de actividad econdémica y crisis financieras.
Es decir, los mismos que generan las burbujas
luego las pinchas cuando se asustan por el tamafio
que adquieren.

Un dato a destacar, sobre todo en el caso de la
crisis del 29. No fue el mercado libre ni el patron
oro los que generaron la crisis, sino justamente el
intervencionismo estatal en las politicas moneta-
rias, al igual que en la actual crisis que estamos
viendo actualmente.

A diferencia de la crisis del 29, en
la actual no se observa que el
gobierno norteamericano, por
ahora, intervenga en el sector real
de la economia con medidas como
las del New Deal, regulando los

precios, aumentado absurdamente
el gasto en obras publicas o
cerrando la economia al comercio
exterior. Su intervencionismo, que
por cierto es altamente
cuestionable, esta centrado en el
sistema financiero.

¢Qué diferencias encuentro, por ahora, entre esta
crisis y la del 29? La crisis del 29 fue profunda y
larga porque el gobierno trato de paliarla actuando
sobre el sector real de la economia con regulacio-
nes al por mayor, no solo en EE.UU., sino en
buena parte del mundo occidental. Aumentos del
gasto publico, cierre de la economia, nueva
expansion monetaria, regulaciones de precios. Por
ejemplo, en EE.UU. se aprobaron subsidios para
que los productores agropecuarios norteamérica-
nos dejaran de producir. La idea es que si frena-
ban la produccién los precios se recuperarian.
También se declaro la inconvertibilidad del oro en
EE.UU. Lo que se hizo en los afios 30 fue trabar
la economia y prolongar la agonia. Es decir, en
vez de dejar que los precios volvieran a su valor
normal luego de la burbuja, el Estado norteameri-
cano aplicé el New Deal que produjo mas distor-

siones de precios profundizando la recesion y
prolongéndola en el tiempo.

A diferencia de la crisis del 29, en la actual no se
observa que el gobierno norteamericano, por
ahora, intervenga en el sector real de la economia
con medidas como las del New Deal, regulando
los precios, aumentado absurdamente el gasto en
obras publicas o cerrando la economia al comer-
cio exterior. Su intervencionismo, que por cierto
es altamente cuestionable, estd centrado en el
sistema financiero. Lo que esta haciendo es cubrir
los quebrantos financieros con los recursos de los
contribuyentes y, probablemente, con una politica
monetaria expansiva que privilegia la reactivacion
por sobre la inflacion, lo cual puede traer nuevas
consecuencias en el futuro. Ademas, deja de lado
la teoria de la sancion moral y sale como el
séptimo de caballeria a salvar bancos y entidades
financieras, con lo cual esta sentando las bases
para que, en el futuro, nuevamente los inversores
asuman riesgos desmedidos con la esperanza de
que si se equivocan venga el Estado a salvarlos.

Si el gobierno americano no comete los mismos
horrores econdmicos que cometié Roosevelt con
su New Deal, podria ser que esta crisis sea mas
corta y menos profunda que la del 29 o, en el peor
de los casos, que sean tan profunda como la del 29
pero no tan larga, dado que, una vez asumidas las
pérdidas de la explosién de la burbuja, los precios
relativos se reacomodarian rapidamente y la eco-
nomia podria comenzar a reactivarse nuevamente.
¢Y por cada como andamos?

Dediquemos algunos parrafos a la Argentina. Los
comentarios de Cristina Fernandez de Kirchner de
que el primer mundo se cae como una burbuja y
nosotros estamos barbaros muestran el poco cono-
cimiento de la presidente en materia econdmica.
Primero, porque si la crisis afecta el precio de las
commodities, se acabaria el salvavidas que duran-
te todos estos afios le permitié al matrimonio
mantenerse a flote a pesar de los destrozos econo-
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micos que hicieron. Ya no tendrian que luchar
para intentar revivir la resolucion 125, sino que
les seria imposible sostener los actuales niveles de
impuestos a las exportaciones. Y esto significaria,
ni mas ni menos, que la caja se les agotaria mas
rapido de lo que se les esta agotando actualmente.
Puesto en términos politicos, no habria caja para
sostenerse en el poder. De manera que no entien-
do la alegria con que denuncia al primer mundo,
salvo que, por su escasa formacion intelectual, no
termine de advertir cbmo esta crisis puede llegar a
golpear a su propio gobierno.

Lo que esta haciendo es cubrir los
guebrantos financieros con los
recursos de los contribuyentes'y,
probablemente, con una politica
monetaria expansiva que privilegia
la reactivacion por sobre la
inflacion, lo cual puede traer

nuevas consecuencias en el futuro.
Ademas, deja de lado la teoria de la
sancién moral [...], con lo cual esta
sentando las bases para que, en el
futuro, nuevamente los inversores
asuman riesgos desmedidos con la
esperanza de que si se equivocan
venga el Estado a salvarlos.

Segundo, que intente convencernos de que el
modelo argentino es “el modelo” a imitar refleja
que todavia no se enterd de que en Argentina hay
inflacion, pobreza e indigencia crecientes y ausen-
cia de inversiones. Y creer que no pagar la deuda
y defaultear los bonos ajustables por CER es una
genialidad financiera también luce como preten-
der vendernos que hacerse fama de mal pagador
de las deudas aumenta la capacidad crediticia.
Toda una nueva teoria econdmica.

En definitiva, es cierto que la Reserva Federal
-sobre todo bajo la gestion de Alan Greenspan-
cometié gruesos errores, pero los americanos
todavia tienen que recorrer un largo camino para
alcanzar los dislates de los Kirchner. Por lo tanto,
mejor que Cristina remueva la viga en el ojo
propio antes de concentrarse en ver la paja en el
0jo ajeno.

Tyler Cowen visito la Fundacion
Friedrich A. von Hayek

Tyler Cowen, columnista del New York Times, profesor de
George Mason y Director tanto del Mercatus Center como
del James Buchanan Center es considerado uno de los mas
prestigiosos pensadores del Public Choice y la Economia
Institucional.

El 11 de agosto del corriente, en el marco de las reuniones
coordinadas por el Dr. Eduardo Stordeur sobre Derecho y
Economia, la Fundacién Friedrich A. von Hayek tuvo el
placer de presentar a Tyler Cowen. En esta oportunidad
presenté el debate "Government Failure vs. Market
Failure", dividiendo su exposicién en tres partes.

En la primera parte se preguntd qué es el Market Failure,
lo que lo llevo a desarrollar la nocion de externalidades
positivas y negativas, y a afirmar que en la vida en sociedad
toda accion humana implica externalidades. Su conclusion
fue que “las externalidades no necesariamente implican una
falla de mercado”.

En la segunda parte se pregunté donde hay fallas de
mercado, y desarroll6 cuatro areas donde el mercado no
funciona bien: 1. Law; 2. Roads and Streets; 3. Public
Services; 4. Money.

En la tercera parte se pregunté donde no hay fallas de
mercado, destacando varios mitos como 1. el mercado de
capitales; 2. la "seleccion adversa" y las "asimetrias de
informacion”; 3. los antitrust; 4. Los "Behavioral Economics
y el Individualismo Irracional”

Acceda aqui a su pagina personal.

Tyler Cowen en la Fundacion Hayek. A su lado Eduardo
Stordeur y Osvaldo Schenone.
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EL PREMIO NOBEL
DE ECONOMIA Y LA CRISIS

Por Rogelio Pontdn”

n medio de la crisis financiera mas
E importante que ha tenido la economia

mundial, y especialmente la estadouni-
dense, desde la gran crisis de los afios ’30, el
Sveriges Riksbank Prize in Economic Sciences in
Memory of Alfred Nobel 2008 fue otorgado al
economista Paul Krugman.
El Dr. Krugman ha realizado importantes estudios
donde se integran la teoria del comercio interna-
cional y la geografia econémica.
Precisamente, el estudio compilado por el Prize
Committee de la Royal Swedish Academy of
Sciences se titula «Trade and Geography-
Economies of Scale, Differentiated Products and
Transport Costs».

Rogelio Ponton

Por lo tanto, el premio se otorga por los mencio-
nados estudios, meritorios, y no tienen ninguna
relacion con sus opiniones, discutibles, sobre la
actual crisis financiera internacional. Es por este
motivo que pecan de desconocimiento algunos
medios que creen que el premio obedece a sus
criticas al manejo de la crisis por el actual
gobierno estadounidense y a sus recomendaciones
inflacionarias.

* Rogelio Pontén es Decano de la Facultad de Ciencias
Econdmicas y Empresariales de la UCEL. Este articulo fue
publicado originalmente en el informativo semanal de la
Bolsa de Comercio de Rosario, afio XXVII, No. 1380, del
17 de octubre de 2008. Permiso para publicar otorgado por
el autor a la Fundacion Friedrich A. von Hayek.

Veamos primero un resumen de sus aportes sobre
el comercio internacional y la geografia y, poste-
riormente, un comentario critico sobre su prédica
keynesiana para solucionar las crisis.

Existen interrogantes sobre el comercio interna-
cional como los siguientes: ;Como nos afecta la
globalizacion y el comercio internacional? ¢Por
qué se producen las concentraciones de personas
en las grandes ciudades mientras que las areas
rurales se despueblan?

Por lo tanto, el premio [Nobel a
Paul Krugman] se otorga por los
mencionados estudios, meritorios, y
no tienen ninguna relacion con sus
opiniones, discutibles, sobre la
actual crisis financiera

internacional. Es por este motivo
gue pecan de desconocimiento
algunos medios que creen que el
premio obedece a sus criticas al
manejo de la crisis por el actual
gobierno estadounidense y a sus
recomendaciones inflacionarias.

La teoria del comercio internacional tuvo uno de
sus primeros desarrollos en la obra de David
Ricardo a principios del siglo XIX. Para este autor
el comercio surge porque hay ventajas comparati-
vas entre productos en los distintos paises. En su
ejemplo: Portugal era mas eficiente que Inglaterra
en producir tejidos y vinos. ¢Debia producir
ambas cosas? Para Ricardo habia diferencias tec-
nolégicas entre ambos paises y si para producir
vinos Portugal era mas eficiente que para producir
tejidos, deberia producir vinos y exportarlos a
Inglaterra, e importar de este pais tejidos.

La teoria de Ricardo tuvo otros desarrollos y su
aceptacion fue casi total hasta las décadas del 20 y
30 del siglo XX. Los economistas ndrdicos
Hechscher-Ohlin extendieron las ideas de Ricardo
para paises que difieren en cuanto a su provisién
de factores de la produccion.

Algunos paises tienen una abundancia relativa de
mano de obra y otros tienen abundancia relativa
de capital. Esto llevara a que unos exporten
aquellos productos para los que tienen factores de
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la produccion abundantes e importen aquellos
productos para los que no tengan abundancia
relativa de factores.

Hasta la mitad del siglo pasado, las teorias de
Ricardo y de Hechscher-Ohlin explicaban la
mayor parte del comercio internacional, pero en
las ultimas décadas lo que se ha desarrollado fue
el comercio intra-industrial, particularmente entre
paises ricos que cuentan con parecidos factores
productivos y tecnologias. Asi, por ejemplo,
Suecia exporta autos Volvo e importa autos
BMW. Este tipo de comercio, aparentemente, no
estaba contemplado en las teorias anteriores, por
lo menos en la opinion de Krugman y del FMI en
el citado escrito.

Hasta la mitad del siglo pasado, las
teorias de Ricardo y de Hechscher-
Ohlin explicaban la mayor parte
del comercio internacional, pero en
las ultimas décadas lo que se ha
desarrollado fue el comercio intra-
industrial, particularmente entre
paises ricos que cuentan con
parecidos factores productivos y
tecnologias [...].Este tipo de
comercio, aparentemente, no
estaba contemplado en las teorias
anteriores, por lo menos en la
opinion de Krugman y del FMI en
el citado escrito.

En realidad, creemos, que la mencionada interpre-
tacion adolece de un cierto defecto que es el del
‘literalismo’, es decir interpretar muy literaria-
mente lo que afirmaron los anteriores cultores de
la teoria ricardiana y de Hechscher-Ohlin. En
definitiva, lo que estos autores quisieron expresar
era que los paises iban a exportar aquellos bienes
para los cuales son mas eficientes (para los suecos
los autos Volvo) e importar aquellos para los que
son menos eficientes (los autos BMW). No lo
expresaron en forma literal de esta manera,
aunque creemos que era su intencion. En realidad,
la mala interpretacion nace de algo que no se le
escapO a dos brillantes economistas, uno argen-
tino, el Dr. Federico Pinedo, y el otro alemén, el

profesor Wilhelm Ropke. Cuando este visito la
Argentina en 1960 dio varias conferencias en
Buenos Aires y uno de sus presentadores fue el
Dr. Pinedo. En resumen, ambos manifestaron que
los que comercian no son las naciones sino las
empresas. La empresa Volvo vende autos a
Alemania porque ciudadanos alemanes prefieren
ese tipo de auto, y viceversa con respecto a los
BMW. Empresarios argentinos son eficientes en
producir y exportar granos, aceites y harinas, pero
también puede haber empresarios argentinos que
son eficientes en producir computadoras.

LA TEORIA
DE LA ECONOMIA

Unidn Editorial

Unos 30 afios atras, Krugman introdujo lo que se
Ilamd la ‘nueva teoria del comercio internacional’
que busco entender por qué ocurria el comercial
intra-industrial entre paises provistos de los
mismos recursos tecnoldgicos y de factores. Las
dos asunciones fundamentales de esta nueva
teoria fueron las siguientes: a) La produccién en
masa 0 a escala lleva a una baja en los costos de
produccion por unidad. b) Los consumidores
aprecian la diversidad entre los distintos bienes.
Las mencionadas asunciones pueden explicar no
solo el comercio exterior entre paises dotados de
diferentes recursos y tecnologia, sino entre paises
que tienen idéntico acceso a la tecnologia y a los
factores.

Ademas de hacer el mencionado aporte a la teoria
del comercio internacional, Krugman hizo un
aporte complementario en la Ilamada ‘geografia
econdmica’.

Basandose también en que la produccion en masa
Ileva a una baja en los costos de produccion por
unidad, pudo explicar las concentraciones de la
poblacién en determinada areas mientras se pro-
duce un despoblamiento en las areas rurales.

Los trabajos de Krugman en las mencionadas
areas son meritorios y deben ser apreciados, pero
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no extendemos el mismo aprecio sobre algunos de
sus comentarios de politica monetaria.

Es por eso que vamos a volver a publicar, con
modificaciones, un articulo aparecido en este
Semanario hace algo mas de cinco afios porque
muestra con claridad cual es la concepcion que
tiene el autor en materia monetaria.

Krugman manifest6 en un conferencia en la Uni-
versidad de Georgetown alla por el afio 2003 que
no descartaba la posibilidad de que «el mundo
esté al borde de un grave quebranto econdémico» y
se manifestd desalentado ante la posibilidad de
que los responsables de la politica econémica de
los paises mas importantes no estuvieran actuando
con la energia suficiente para impedir otra Gran
Depresion, «por mas que se conocen sobradamen-
te los remedios que permitirian conjurarlax.

El FMI Boletin, del 10 de marzo de 2003, dio
cuenta de la mencionada Conferencia pronunciada
por el economista. En el articulo que sigue resu-
mimos lo publicado en el boletin del FMI (lo
manifestado por Krugman se encuentra en letra
cursiva).

«Krugman...sefialo que a principios del siglo XX
las recesiones se consideraban poco menos que
hechos fortuitos, o el castigo de excesos ante-
riores. La Gran Depresion cambio todo este
enfoque. Ahora es mas comun concebir a las
recesiones, en parte, como desastres de origen
humano que los responsables de la politica
econOmica pueden corregir».

En realidad, y esto se puede corroborar en una
obra reconocida sobre el andlisis de los ciclos
econdémicos, como la de G. Haberler, ‘Prosperity
and Depresién’ (1937), no conocemos de ningun
economista serio de principios del siglo XX que
haya creido que las recesiones se deban a hechos
fortuitos sino, mas bien, lo que sostenian muchos
de esos economistas era que las recesiones tenian
como causas ‘malas politicas economicas’. Con

respecto a que algunas crisis se producian por los
‘excesos anteriores’, esas son también malas
politicas. Esto ultimo no se aprendié a partir de la
Gran Depresion de los afios *30, como equivoca-
damente manifiesta Krugman. Por otra parte, su
recomendacion de una politica de ‘vigorosa crea-
cion de liquidez’ ya era recomendada por algunos
economistas mucho antes de la gran depresion.
Sin irnos muy lejos, un economista aleman que
vivio en Argentina a fines del siglo XIX y princi-
pios del XX, nos referimos a Silvio Gesell,
propiciaba la politica monetaria que en estos
ultimos afios ha recomendado Krugman.

En realidad, la mala interpretacion
nace de algo que no se le escapo a
dos brillantes economistas, uno
argentino, el Dr. Federico Pinedo, y
el otro aleman, el profesor Wilhelm
Ropke. Cuando éste visito la

Argentina en 1960 dio varias
conferencias en Buenos Aires y uno
de sus presentadores fue el Dr.
Pinedo. En resumen, ambos
manifestaron que los que
comercian no son las naciones sino
las empresas.

¢Como se produjo el cambio? «Segin Krugman,
mas Util que analizar la historia econémica es
reflexionar sobre la experiencia de la Coopera-
tiva de baby-sitting de Capitol Hill, Washington,
D.C., mediante la cual en los afios setenta, 150
parejas se pusieron de acuerdo para turnarse en
el cuidado de los bebés de todos los socios. Para
documentar los saldos de los ‘deudores’ y los
‘acreedores’, la cooperativa adopto un sistema de
vales. Cada vale daba derecho a media hora de
cuidado infantil. Una pareja podia acumular va-
les cuidando a los bebés de otros socios y usarlos
més adelante cuando queria salir de noche».?

«Segun Krugman, en su etapa inicial la coopera-
tiva se sumio en una recesion. Los vales disponi-

2 El articulo original de Krugman titulado «Baby-Sitting the
Economy» se publico en 1998. Se puede bajar de internet
aqui.
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bles eran tan pocos que las parejas se mostraban
reacias a desperdiciarlos saliendo a pasear. Quie-
nes querian hacerlo pero carecian de vales estaban
desesperados por tener oportunidades de cuidar
bebés. Los miembros -muchos de ellos abogados-
trataron de enmendar las normas de la cooperativa
para superar la recesion. Algunos pensaban que la
causa del problema residia en el comportamiento
antisocial de algunos miembros, que no salian
demasiado, por lo cual la cooperativa dispuso que
cada miembro estaba obligado a hacerlo por lo
menos una vez cada pocos meses. Pero esas
soluciones juridicas fueron en vano. La solucion
era la que habrian recomendado los economistas:
emitir mas vales, o, en la jerga econdmica, flexibi-
lizar la politica monetaria. Cada miembro de la
cooperativa recibié vales por diez horas adiciona-
les, y se establecio un régimen de afiliacion mas
liberal. Exentos del temor de quedarse sin vales,
las parejas se mostraron mas dispuestas a salir;
aumentaron las oportunidades para quienes que-
rian cuidar bebés y disponer de mas vales, y la
recesion quedod atras».

A decir verdad, la tasa de
desempleo de EE.UU. siguio siendo
alta durante toda la década del *30

y de poco sirvio la politica del

Presidente Roosevelt. Fue el
comienzo de la segunda guerra
mundial, con todo el dafio que ella
significo, la que sac6 a EE.UU. de
la recesion.

Si lo que quiere decirnos Krugman es que esta
politica se conoce desde la gran recesion gracias a
la recomendacién de Lord Keynes (en su obra
‘Teoria General de la Ocupacion, el Interés y el
Dinero’, 1936), mucho tememos que ni siquiera
ha interpretado correctamente a Keynes, dado que
éste sostuvo en esa obra que la politica monetaria
-emitir vales o billetes- era inefectiva, ‘era como
empujar algo con una cuerda’, o expresado mas
técnicamente, ‘la trampa de liquidez’. Pero sin
entrar a discutir la originalidad de la propuesta,
Ilama la atencién en el cuento del cuidado de los
bebés que para nada se mencione que de emitirse
mas vales (se habla de que se paso de 1 vale por

valor de media hora a 21 vales —diez horas adicio-
nales), la abundancia de vales iba a llevar a que
nadie quisiera cuidar bebés con una paga de 1 vale
= Y% hora, sino con una paga mucho mayor,
supongamos de 21 vales = % hora. Para Krugman
parece no tener mucha importancia el problema de
la inflacién, con lo cual tampoco lo podriamos
llamar un keynesiano, ya que Lord Keynes,
después de su obra de 1936, en los afos siguientes
(1938-40) estuvo muy preocupado por el tema del
flagelo inflacionario, tal como lo muestran
algunos de sus escritos en ‘The Times’ de
Londres. «La solucién a la Gran Depresion,
segun Krugman, era tan simple como la solucion
a la recesion de la cooperativa de Capitol Hill.
Ciertos economistas propusieron al Presidente de
los Estados Unidos Franklin Roosevelt ‘emitir
mas vales’, pero esa solucién fue desechada
porque era ‘demasiado sencilla’. No obstante, en
definitiva los ‘cuidadores’ de la economia —las
autoridades de los bancos centrales y los minis-
tros de Finanzas- debieron adoptar programas
mas flexibles para sacar de la depresion a la
economia mundial».

Paul Krugman,
Premio Nobel de Economia 2008

A decir verdad, la tasa de desempleo de EE.UU.
siguio siendo alta durante toda la década del *30 y
de poco sirvid la politica del Presidente Roose-
velt. Fue el comienzo de la segunda guerra
mundial, con todo el dafio que ella significo, la
que saco a EE.UU. de la recesion.

Segun Krugman, «las circunstancias econémicas
actuales no son tan penosas como en el periodo
que precedié a la Gran Depresion. No obstante,
los principales motores de la economia mundial
-Estados Unidos, la zona del euro y Japon- se
muestran vacilantes y no puede descartarse el
peligro de un grave colapso econémico mundial.
En las tres regiones, los responsables de la
politica econdmica deben tratar de disipar ese
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peligro adoptando una politica monetaria y fiscal
mas flexible».

«Krugman sostiene que si bien los encargados de
la politica econdmica han venido adoptando las
medidas adecuadas, no lo han hecho en forma
suficientemente vigorosa. Japon ha sido el peor
transgresor. Su banco central logro su autonomia
hace apenas seis afos y esta decidido a aplicar las
medidas monetarias responsables que harian de él
‘el modelo ideal de un banco central moderno’.
Sin embargo, hoy dia ‘actuar irresponsablemente
es la unica via de accion responsable’ en materia
de politica monetaria. EI Banco de Japon, con
mucho desgano, redujo a cero las tasas de interés,
pero es preciso que adopte medidas heterodoxas
para introducir liquidez en la economia japonesa.
En los dos parrafos anteriores, referidos a lo que
pasaba en el 2003, se deslizan varias contradic-
ciones. Por un lado, se sostiene que los gobiernos
de los paises mas importantes habian mantenido
una politica ‘vacilante’, por otro, que habian
‘adoptado las medidas adecuadas’, pero al sentir
de Krugman no lo habian hecho de una forma
suficientemente vigorosa. EI Banco de Japon
redujo a cero (0) las tasas de interés, pero lo ha
hecho a desgano, de ahi que debia introducir
mayor liquidez en la economia. ¢Estaba insinuan-
do Krugman que debia impulsar una tasa de
interés negativa?

En 1938-39, y ante la expectativa de una guerra,
Keynes sostenia la reduccion que se habia
producido en la tasa de desempleo (que todavia
estaba por arriba del 10%) implicaba que habia
que levantar el pie del acelerador y no ‘cebar mas
la bomba’ (ver el anexo con articulos de Keynes
publicados en ‘The Times’ de Londres, en Terence
Hutchison, «Keynes y los keynesianos»). En
momentos en que Estados Unidos habia entrado
en un conflicto armado y que su Presidente,
ademas de la baja de las alicuotas impositivas y
del déficit presupuestario creciente, pedia 75.000
millones de ddlares adicionales para afrontar la

guerra, nos parece que su propuesta de crear mas
vigorosamente liquidez lo menos que merecia era
el calificativo de ‘temeraria’.

Para Krugman parece no tener
mucha importancia el problema de
la inflacion, con lo cual tampoco lo

podriamos llamar un keynesiano,
ya que Lord Keynes, despues de su
obra de 1936, en los afos siguientes

(1938-40) estuvo muy preocupado
por el tema del flagelo
inflacionario, tal como lo muestran
algunos de sus escritos en “The
Times’ de Londres.

Segun el Boletin del FMI, Krugman concluyd
«expresando que la experiencia de la Gran
depresion llevé al descubrimiento de un ‘antibio-
tico milagroso’ para garantizar que la experiencia
jamas se repitiera. Pero como las recesiones
ocurridas desde entonces han sido mucho maés
moderadas, la gente se ha acostumbrado a utilizar
remedios mas suaves. A su juicio ha llegado la
hora de abandonar los ‘remedios homeopaticos’ y
sustituirlos por el antibiético de una vigorosa
creacion de liquidez».

Posteriormente a 2003, fecha a la que se refiere la
conferencia en el FMI de Krugman, la Reserva
Federal de los Estados Unidos siguié creando
moneda y crédito y ahora, cuando la crisis llegd,
algunos economistas, entre ellos €l, pregonan
‘planes de riego en medio del diluvio” (J. Rueff).
Para fundamentar lo anterior veamos algunas
estadisticas extraidas del Banco de la Reserva
Federal y de la Oficina de Presupuesto del
Congreso de Estados Unidos: a) El total del
mercado del crédito en EE.UU. pas6 de 34,46
billones de ddlares en el 2003 a 49,61 billones en
el primer trimestre del corriente afio, con un
incremento de 44%. b) EIl gasto total presupuse-
tario en el 2000 era de 1,79 billones de ddlares y
en el presupuesto cerrado en el 2008 de 2,96
billones de dolares, es decir 1,17 billones de
doélares mas, el 65,4% de incremento. c¢) El saldo
del presupuesto pas6 de 236.000 millones de
superavit en el 2000 a 438.000 millones de déficit
en el 2008.
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Conferencia sobre el pensamiento de
LUDWIG VON MISES

El 29 de septiembre y en ocasion del 127°
Aniversario desde su nacimiento, Adrian
Ravier expuso sobre el pensamiento de
Ludwig von Mises.

La presentacion se realizd en el marco del
ciclo de conferencias LOS PENSADORES
DE LA LIBERTAD que organizan la Fun-
dacion Hayek y la Escuela para la Educacion
Integral.

En esta tercera conferencia del ciclo men-
cionado Adrian Ravier repasé la vida y obra
de quien algunos consideran el pensador
mas importante del siglo XX.

[

Adrian Ravier explico la influencia que sobre
Mises ejercieron los "Principios de Economia
Politica" de Carl Menger, asi como la deuda
intelectual con su maestro Eugen von Bohm
Bawerk.

Describio la traumética vida de Mises al parti-
cipar primero de lal Guerra Mundial, y al
exiliarse luego en Suiza y New York, esca-
pando de la persecusion Nazi.

Explico la importancia de su Privatseminar en
Viena, donde contd con la participacion de
economistas de primera linea como Friedrich
A. von Hayek, Fritz Machlup, Lionel Robbins,
Gottfried von Haberler y Richard von Strigl,
entre otros; y que mas tarde se volviera a
desarrollar en la Universidad de New York, y

donde se agregarian dos de sus principales
alumnos: Israel Kirzner y Murray Rothbard.

También menciond la creacion del Instituto
Austriaco de Coyuntura Econdmica, que fun-
cion6 bajo la direccién de Hayek, y que ha-
bria sido el Unico capaz de predecir los acon-
tecimientos que caracterizaron a la gran de-
presién de los afios 1930.

Repasé luego los aportes centrales que ca-
racterizaron a la obra de Mises, otorgando
principal atencion a su praxeologia y su criti-
ca al historicismo y la econometria; sus apor-
tes en materia monetaria y en especial la no
neutralidad del dinero y la teoria austriaca
del ciclo econémico; su critica al socialismo y
la imposibilidad del célculo econémico; su es-
pecial caracterizacion de la funcién empresa-
rial y sus implicancias sobre la informacién y
el conocimiento; ysu teoria del mercado
intervenido.

Para ello fue necesario recorrer parte de los
22 libros y el centenar de articulos que nos
dejara Mises otorgando especial atencion a
La Teoria del Dinero y del Crédito (1912),
Nation, State and Economy (1919),
Socialismo (1922), Liberalismo (1927), La
Critica al intervencionismo (1929), Nacional-
Okonomie (1940), Burocracia (1944), Gobier-
no Omnipotente (1944), La Accion Humana
(1949), Teoria e Historia (1957), Politica Eco-
nomica, Seis conferencia de Mises en Bue-
nos Aires (1959) y El fundamento altimo de la
Ciencia Econ6mica (1968).

En este "lunes negro”, también podemos
mencionar la sintesis que desarrollé sobre la
gran depresion y el paralelismo que subray6
con la actual crisis econémica mundial justa-
mente en una jornada que se caracterizo por
una fuerte baja del valor accionario de todos
los mercados bursatiles del mundo.

A modo de cierre se abrié un espacio para
preguntas en donde fundamentalmente se
hizo hincapié en la interpretacion austrica de
la actual crisis global, y en las politicas
econdémicas que se aconsejarian tomar en
adelante.

Articulos publicados en el sitio web de la Fundacién Friedrich A. von Hayek - http://www.hayek.org.ar 31




La Escuela Austriaca en el Siglo XXI — Revista Digital No. 10 — Afio 2008 — Fundacién F. A. Hayek

CINCO GRANDES ERRORES DEL
INTERVENCIONISMO DE
LORD KEYNES Y PAUL SAMUELSON

Por Adrian O. Ravier”

ace unos dias el Nobel Paul Samuelson
H escribié una columna en el diario La

Nacion, de Argentina, donde criticaba
el liberalismo defendido por otros dos Nobel
como Milton Friedman y Friedrich von Hayek.*

Paul Samuelson, Friedrich A. von Hayek y Milton Friedman

Intentaré a continuacion escribir una breve
respuesta a los dislates alli esgrimidos:

1. El articulo comienza haciendo referencia a
los afios de su infancia, cuando imperaba el
capitalismo “puro” de los afios 1915 a 1929.
Primer gran error. El capitalismo “puro” en el que
gobernaba el laissez faire de los liberales clasicos,
de los primeros monetaristas, y de los pensadores
de la Escuela Austriaca de Economia, murio con
el comienzo de la Primera Guerra Mundial y no
estuvo presente durante esos afios de guerra y de
entre guerras, donde el gasto publico se exacerbd
y los bancos centrales comenzaron a gestionar
“cientificamente” las variables monetarias, empe-
zando a abandonar el patron oro.

2. Luego Samuelson se pregunta, ¢quiénes
mataron este capitalismo “puro”? Y su respuesta
apunta al presidente Hoover y su secretario del
tesoro. La gran depresion a los ojos de Keynes, y
también de Samuelson, ha sido el fruto de la
inestabilidad del capitalismo, la insuficiencia de la
demanda agregada y fundamentalmente de los
“espiritus animales” de los inversores. Es cierto
que el presidente Hoover fue uno de los responsa-
bles de la gran depresion, pero la causa central no
fue correctamente advertida por los keynesianos.
Estudios profundos de Milton Friedman y Anna

* El autor es economista de la Fundacién F. A. von Hayek.
% Véase Paul Samuelson, Los siete errores del liberalismo
sin reglas, La Nacidn, martes 21 de octubre de 2008.

Schwartz, asi como de Lionel Robbins, Benjamin
Anderson y Murray Rothbard, muestran que la
causa de aquella crisis, al igual que la presente,
debemos encontrarla en los errores de la politica
monetaria practicada por la Reserva Federal
durante los afios previos a la gran depresion.
Sintéticamente, desde 1924 la Reserva Federal
practic fuertes operaciones de mercado abierto
comprando titulos publicos, comprando también
titulos privados y desarrollando una politica
expansiva en materia de redescuentos. Esta
liquidez inyectada por el banco central de los
Estados Unidos, y que logrd reducir artificial-
mente las tasas de interés, fue canalizada hacia los
Ilamados Broker’s loans (créditos a corredores de
bolsa), que eran créditos destinados a operaciones
bursatiles. El resultado fue un auge econémico,
acompafiado de una burbuja inmobiliaria y bursa-
til, que tenia como sustento la expansion de la
politica monetaria y que necesariamente debia ter-
minar en algun momento, como predijo correcta-
mente el mismo Friedrich von Hayek a través de
su teoria austriaca del ciclo econémico. Esto ocu-
rrio efectivamente en 1929, luego de que un afio
antes la Reserva Federal revirtiera su politica
monetaria expansiva, por otra contractiva.

En definitiva, no es menos
capitalismo lo que se necesita para
evitar nuevos procesos semejantes,

sino mas capitalismo. No es el
“venenoso legado” del laissez faire
de Friedman y Hayek el que

provoco las dificultades actuales,
sino el “venenoso legado™ del
intervencionismo de Keynes, que
hoy sobrevive en la discrecionali-
dad y las regulaciones defendidas
por Paul Samuelson.

3. A paso siguiente, Samuelson se pregunta,
¢y quién hizo resucitar al capitalismo? Y su
respuesta apunta al New Deal de Franklin
Roosevelt. Resulta quizas uno de los mitos mas
importantes en la historia de la macroeconomia
que el New Deal permitié, aumentando el gasto
publico y estimulando la demanda agregada, redu-
cir los niveles de desempleo y revertir la situacion
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recesiva dejando atrds lo que se considera la
depresion mas profunda en la historia de los
Estados Unidos. Lo cierto es que, si uno se atiene
a las estadisticas, el New Deal no logré reducir las
tasas de desempleo, ni tampoco estimular la acti-
vidad econémica. Veamos el caso del desempleo:
en 1932 habia en Estados Unidos 12 millones de
desocupados; en 1937 alcanz6 su pico mas bajo
de 7.7 millones; pero luego, en 1938 volvié a
subir a 10.4 millones, mostrando que las politicas
practicadas eran solo de corto plazo. La historia
nos muestra Estados Unidos recién logra abando-
nar la crisis econémica y el estancamiento con la
segunda guerra mundial. Y no sélo eso. Los
estudios mencionados nos muestran que el New
Deal no s6lo no logré los resultados buscados,
sino que incluso fueron los culpables de que la
crisis se prolongue durante tanto tiempo.

Si Friedrich von Hayek estuviera
presente ante esta crisis, entiendo
que afirmaria que lo que se
necesita es reconocer las pérdidas,
abandonar toda intervencion y
regulacion en materia monetaria, y

dejar que el mercado libre ajuste
rapidamente los errores de
inversion inducidos por la politica
monetaria de la Reserva Federal.
Toda otra politica sélo prolongara
mas tiempo la crisis.

4. A continuacién Samuelson nos propone en
su articulo correr hacia delante el hilo de la
historia, y trasladarnos al “terremoto financiero
global” de nuestros dias. Afirma con crudeza que
“tarde o temprano, los sistemas de mercados no
regulados estdn condenados a la implosion”, y si
bien critica a Marx, Lenin, Stalin, Mao, Castro y
Chavez por no considerar imprescindibles los
sistemas de mercado, concluye que los origenes
del “peor terremoto financiero de un siglo a esta
parte” los encontramos en el capitalismo libertario
del “dejar hacer” que ensefiaron Milton Friedman
y Friedrich von Hayek, “al que se permitié crecer
desmedradamente y sin respeto por regla alguna”.
Y luego sentencia: “Esa es la causa principal de
las dificultades actuales. Esos dos sefiores han

muerto, pero su venenoso legado sobrevive hasta
nuestros dias.”

Lo primero que debemos sefialar sobre todas estas
condenas, a mi juicio injustificadas, es que no
existe mercado mas regulado en estos tiempos
modernos que el sistema financiero. Es el banco
central de cada pais, o de cada region, el que
regula cada operacion desarrollada en su sistema
financiero. Es el banco central el que determina la
tasa de interés, el tipo de cambio y la cantidad de
dinero que circula en la economia, y que intenta
determinar también la tasa de crecimiento econo-
mico e incluso la tasa de desocupacién mediante
lo que los keynesianos denominan la *“gestion
cientifica de las variables monetarias”. Es el
banco central quien determina incluso el nivel de
encajes con el que deben operar los bancos. Es el
banco central de los Estados Unidos, la Reserva
Federal, quien ha expandido la oferta monetaria
en torno al 10 por ciento anual en los ultimos
tiempos, tal como lo hiciera con antelacién a la
gran depresion de los afios 1930. Es en el banco
central donde debemos buscar el origen de la
actual inestabilidad financiera mundial. En defini-
tiva, no es menos capitalismo lo que se necesita
para evitar nuevos procesos semejantes, sino mas
capitalismo. No es el “venenoso legado” del
laissez faire de Friedman y Hayek el que provoco
las dificultades actuales, sino el “venenoso
legado” del intervencionismo de Keynes, que hoy
sobrevive en la discrecionalidad y las regula-
ciones defendidas por Paul Samuelson.

5. Y por ultimo, resume Samuelson, que “la
mayor parte de las pérdidas que se han producido
ahora seran permanentes, como sucedi6 con la cri-
sis de 1929-32”, punto al que suscribo; sin embar-
go, agrega, “con la inyeccion de suficiente dinero
de parte de la Reserva Federal y el Tesoro estado-
unidense, sera posible recuperar la estabilidad y
tomar el camino de la recuperacion”. Vemos de
esta manera como Samuelson propone apagar un
incendio con mas fuego, por no haber podido
determinar la causa correcta de la crisis global.

Si Friedrich von Hayek estuviera presente ante
esta crisis, entiendo que afirmaria que lo que se
necesita es reconocer las pérdidas, abandonar toda
intervencion y regulacion en materia monetaria, y
dejar que el mercado libre ajuste rapidamente los
errores de inversion inducidos por la politica
monetaria de la Reserva Federal. Toda otra
politica sélo prolongara mas tiempo la crisis.
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