ENTREVISTA

CONVERSACION CON ROBERT E.LUCAS, JR”

A continuacion se presenta la conversacion que Robert E. Lucas, Jr.
(Premio Nobel de Economia, 1995) sostuvo en su reciente visita a
Chile, invitado por e Centro de Estudios Publicos, con un grupo de
investigadores asociados a CEP. En el encuentro, que se efectud el
27 de septiembre de 1996, participaron Arturo Fontaine Talavera
(Director del CEP), Harald Beyer, Juan Andrés Fontaine, Francisco
Rosende y Rodrigo Vergara. La entrevista giré alrededor de tres
topicos centrales, poniéndose especial énfasis en las implicancias
précticas de cada uno de ellos. Primero se abordd el temade lateoria
de las expectativas racionales y €l ciclo econémico. Posteriormente
se converso sobre lateoriadel crecimiento econémico y, finalmente,
acerca del estudio de la economia en la actualidad, en especia la
discusiéon sobre la investigacion empirica versus € desarrollo de
model os mateméticos y, vinculado a esto, sobre la [lamada “ Escuela
de Chicago”.

Expectativas racionalesy ciclo econémico

— En su conferencia de 1995, con motivo de la recepcion del
Premio Nobel, usted serefirio a su teoria sobre el ciclo econdmico (misper-
ceptions theory of business cycles). Transcurridos treinta afios desde que
usted desarroll6 esa teoria, ¢cree que la evidencia la apoya?

* Transcripcidn traducida al castellano por revista Estudios Publicos.

En este volumen, asimismo, se publican los articulos “ ¢En que esta la teoria econémi-
ca? Reflexiones tras la visita a Chile de Robert E. Lucas, Jr.”, de Francisco Rosende R. y
“Lucasy el crecimiento econémico”, de Rodrigo Vergara.

Estudios Publicos, 66 (otofio 1997).
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—No fue mi intencidn en esa ocasion resucitar dichateoria, pero crei
gue debia mencionarla, ya que fue por ella que los suecos me otorgaron €l
premio. Lo que intenté resucitar un poco en esa conferencia fueron teorias
en las que por unau otrarazon el sistemareal responde en formano neutraa
los cambios monetarios. En los afios 70 yo tenia unaidea demasiado rigida
de las diferencias entre las diversas teorias propuestas para explicar esa no
neutralidad. Hoy en dia, s comparo mi modelo con el de Phelps o €l de
Taylor, me parece que son bastante parecidos. Pero ¢qué ha ocurrido con
esasteorias através del tiempo? Lo que en mi opinion hasobrevivido, y que
ha sido en extremo influyente, es la distincién entre el dinero anticipado y
no anticipado. Esa diferenciacion no cumplia ninguna funcién en las teorias
keynesianas, ni siquiera en las monetaristas, en las que me edugqué. De
alguna manera nosotros pusimos esa distincion en el centro del debate.
Quizas no acertamos ciento por ciento; sin embargo, esa diferenciacion
continda vigente, es de fécil aplicacion y creo que ha elevado, a todo nivel,
la discusion sobre la politica monetaria. Un bonito gjemplo, ami juicio, es
al andlisis de Sargent acerca del término de varias hiperinflaciones. Al
utilizar el principio de que los movimientos monetarios anticipados provo-
caran efectos muy diferentes de los no anticipados, se puede distinguir 1o
gue es importante para una desinflacién de lo que no lo es. El trabgjo de
Sargent ha tenido una gran influencia por 1o que, a mi entender, son las
razones correctas. Sin embargo, hoy nadie esta construyendo teoria a base
de mi modelo de 1972. Este no se encuentra ahora en la frontera de la
investigacion, jni tampoco pretendi colocarlo ahi nuevamente mediante mi
alocucion Nobel!

—En la charla que ofrecié esta mafiana aqui en e CEP, usted
seflal 6 que ha abandonado esa linea de investigacion debido a que no tiene
ideas nuevas para confirmarla. Sn embargo, hay quienes como Robert
Barro, por ejemplo, han seguido la misma linea de pensamiento en algin
momento y después la han abandonado porque simplemente se decepciona-
ron de €lla, llegando a la conclusién de que el mundo no funciona asi. Es
decir, sabemos que la gente “ve’ € dinero, por lo tanto no es muy claro
gue se sorprendan por su incremento; |o mismo sucede con |0s precios.

—No, no... Eso es algo diferente. Uno puede sorprenderse por algo
gue ve, pero no por algo que anticipa

—1L o que usted esta planteando, creo, es mas bien el problema de la
credibilidad y no de si el cambio es anticipado o no. El trabajo de Sargent
enfatiza la credibilidad y no si el cambio es anticipado o no.

— Yo traté de construir el fendmeno de la rigidez a corto plazo a
partir de lafaltade informacion corriente; sin embargo, €l modelo de Taylor
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supone personas que suscriben contratos en precios nominales y que no
pueden responder en forma inmediata a los cambios del dinero. Por otra
parte, el modelo de “costos de mend” de Mankiw si permite que las perso-
nas respondan a los cambios en el dinero, aun cuando tienen que pagar un
precio por hacerlo. Por |o tanto, a mi juicio, todas estas teorias van captu-
rando aspectos verdaderos e importantes acerca de las economias moneta-
rias y todas se parecen de alguna manera entre si. Ademas, todas ponen la
distincion entre el shock anticipado y € no anticipado en € centro del
andlisis. Ahora bien, quienes no creen que la estabilidad monetaria sea
importante —lo que ahora incluye a Barro y a Ed Prescott, ademés de a
otros buenos economistas— no tienen mucho interés en este punto; sin
embargo, yo no concuerdo con ellosy si estoy interesado en ello.

—Entonces no se trata de la anticipacion o no anticipacion, sino de
la informacién y su disponibilidad...

—Es cierto que ambos temas pueden estar relacionados entre si, pero
mi conviccion en laimportancia de la inestabilidad monetaria se basa en la
gran depresion y, fundamentalmente, en la evidencia recopilada por Fried-
man y Schwartz®. Por lo tanto, no se basa en una teoria. Lo que ahora
quiero es encontrar model 0s tedricos que permitan comprender mejor cOmo
se transmite dichainestabilidad.

La base inicial de mi punto de vista es empirica y las eventuales
discrepancias con algin modelo tedrico especifico no lo van amodificar. Si
tengo problemas con algin modelo tedrico especifico, simplemente busco
otro alternativo.

—Con referencia al mismo tema del ciclo econémico, un aspecto
que aparece a menudo en las teorias monetarias del ciclo econémico es €l
supuesto de que los precios se comportan en forma pro ciclica. La eviden-
cia proporcionada recientemente por Kydland y Prescott no apoya este
supuesto, ya que €llos detectan un comportamiento no ciclico en los pre-
cios. ¢Qué opina usted al respecto?

—Kydland y Prescott han procesado |os precios mediante un com-
plicado tipo de filtro; la manera en que €ellos utilizan la expresion “precios
pro ciclicos” no tiene nada que ver con el significado con que la utiliza
cualquier otra persona. No me imagino por qué alguien quisiera meter una
serie nominal por un filtro de Kydland y Prescott. El propésito de un filtro
es suavizar las series reales. Supongo que lo que estan tratando de decir es

1 A propdsito de este tema, véase Robert E. Lucas, “Revision de la Historia moneta-
ria, de Milton Friedman y Anna J. Scwartz”, Estudios Publicos, 60 (primavera 1995).
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gue las curvas empiricas de Phillips han dejado de funcionar, en cuyo caso
habria sido mejor decir solo eso...

—Para agregar algo al respecto, recuerdo que su opinion de la
distincion entre los efectos de los shocks realesy los de los monetarios se
basa mucho en que la covarianza entre los preciosy el producto es negativa
en un caso y positiva en € otro. Esdecir, en los ciclos econémicosreales, la
covarianza seria negativa. ¢Sgue usted visualizando las cosas mas o me-
nos de esa misma manera, a pesar de toda la evidencia y estudios realiza-
dos que defienden las fluctuaciones reales como causa principal de los
ciclos?

—Quisiera distinguir entre evidencia 'y estudios. Si cinco personas
procesan la misma evidencia de maneramas 0 menosigual, este hecho no le
otorga a la evidencia cinco veces mas peso que e que tendria s sdlo la
procesara una persona. Me gusta mucho € aporte metodoldgico que se
desprende de los trabajos relacionados con las teorias reales de las fluctua-
ciones econémicas. Ademas, mi pensamiento ha cambiado en este tema de
las fluctuaciones econdmicas, porque nadie ha podido atribuir més que el
25%, aproximadamente, de la inestabilidad econémica en los Estados Uni-
dos, durante el periodo de la posguerra, alainestabilidad monetaria. Supon-
go que muchos monetaristas como yo, aunque nuncalo manifestamos abier-
tamente, pensdbamos que podriamos explicar todo en términos de shocks
monetarios, pero mi punto de vista actual dista mucho de esa posicién. Con
todo, ésa es una aseveracion sobre los Estados Unidos de posguerra, no
acercadel potencial que tengael mal funcionamiento monetario para pertur-
bar una economia.

¢Cuanta culpa les cabe a los problemas monetarios en la inestabili-
dad real de Argentina durante la década de los afios 80, o incluso en la
inestabilidad real de los Estados Unidos durante los afios 30? Todo depende
del periodo. Si la politica monetaria se lleva a cabo en buena forma, no
debiera ser la causa de mucha variabilidad en €l producto real. Por o tanto,
la respuesta a esa interrogante dependera de cudl sea el periodo que se
considera. En € caso particular de los Estados Unidos de posguerra, no
parece posible que se les atribuya a | as fuentes monetarias mucha cul pa por
la inestabilidad real. Ademas, distintas personas que han enfocado la evi-
dencia desde una variedad de perspectivas parecen llegar, mas o menos, ala
misma conclusion.

—Quisiera hacerle una pregunta relacionada con la politica mone-
taria. De acuerdo con €l punto de vista de Henry Smons respecto de las
instituciones monetarias, la estabilidad monetaria no seria factible sin una
profunda reforma al sistema financiero en la direccién que é mismo propo-
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ne. ¢Qué opina usted tanto del diagnostico como de la propuesta de Smons
para las instituciones monetarias?

—L a linea contemporédnea mas acorde con el pensamiento de Si-
mons es el concepto de “banca restringida’ (narrow banking), que tiene
muchos adeptos.

—¢Usted incluido...?

—Asi es. Aqui laideaesdiferenciar claramente la actividad bancaria
de otras actividades de intermediacion financieray restringirla a algo pare-
cido a manejo de reservas. No se trata de una restriccion que implique
mantener en efectivo el 100% de los depdsitos, sino tener titulos que deven-
guen intereses, aunque dentro de una gama muy reducida. Creo que eso
constituiria un acercamiento suficiente al plan de Simons.

—¢Podria usted ser un poco mas especifico en cuanto a las limita-
ciones que tiene en mente al hablar de “ banca restringida” ?

— Por gemplo, en € estado donde yo vivo, lllinois, no pueden
emitirse depdsitos a la vista a menos que se acepte respaldarlos con alguno
de estos dos tipos de activos: reservas y titulos del gobierno de los EE. UU.
A su vez, se define cudnto de cada uno se debe tener. En esto consiste €
narrow banking. Los bancos no pueden desarrollar ningln otro tipo de
negocios. no pueden vender acciones, no pueden vender bonos.

No entiendo qué se pierde con este tipo de banca restringida, ya que
no veo sinergia alguna. En cambio, lo que se gana es cierta claridad para
los consumidores, normalmente ocupados y mal informados acerca de 1o
que estd asegurado y de lo que no lo estd En los Estados Unidos ya
tenemos problemas enormes para asegurar depdsitos de varios tipos —algo
gue alin seguimos haciendo— y rescatar a los que han apostado y perdido.

—Aquellos que han argumentado en contra de este tipo de banca
restringida han planteado el tema de las sinergias. Sn embargo, un sistema
bancario como el que usted acaba de describir implicaria costos crecientes,
asi como una reduccion en la eficiencia de la economia. Muchos de noso-
tros pensamos que hay una relacion entre el desarrollo del sector financie-
roy el crecimiento. ¢Diria usted que la banca restringida puede impedir €l
desarrollo del sistema bancario en su conjunto?

—No veo por qué deba impedirlo. Por gemplo, en los Estados
Unidos se ha funcionado con laley Glass-Steagall durante décadas, 1o cual
no ha sido obstéculo para la evolucion de un sistema de intermediacion
altamente sofisticado.

—Pero muchos estiman que hay que derogarla...

—No necesariamente. A muchos banqueros les gustaria derogarla
(risageneral), pero yo no comparto esa opinion.
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—Creo que €l punto importante que subyace a la propuesta de
Smons es que en la ausencia de su implementacion podria resultar muy
dificil lograr una demanda de dinero estable, lo que constituye un supues-
to basico del monetarismo. ¢No cree usted que Smons puede tener razon
en el sentido de que, dado el estado actual de evolucion de las institucio-
nes financieras, resulta bastante dificil alcanzar una demanda estable de
dinero?

—Creo que la demanda de dinero en la economia estadounidense es
razonablemente estable. ¢Por qué no consultar los datos?

—Sin embargo, hoy en dia la mayor parte de la literatura parte del
supuesto de que la demanda de dinero es inestable.

—iUsted no quiere distinguir entre la evidenciay las aseveraciones!
(Risa.) Gran parte de las fluctuaciones que se observan en la velocidad de
M1 pueden explicarse por fluctuaciones de la tasa de interés, lo cua preci-
samente es coherente con la manera en que la velocidad debiera responder a
las fluctuaciones en la tasa de interés.

— Por lo tanto ¢no cree que la estructura financiera constituye un
problema para la demanda de dinero...?

—Podria serlo. Los cambios experimentados en la manera de hacer
negocios inciden de algiin modo en la demanda de dinero. Pero no creo que
la estructura financiera sea tan importante como plantea la gente.

—La idea de Smons ha tenido algunas aplicaciones en nuestros
paises de Sudamérica, aun cuando no de una manera perfecta o completa.
Hemos tenido alguna experiencia con altos requerimientos de reserva para
depdsitos a la vista. Con todo, |0 que me preocupa un poco respecto de esa
propuesta —y esto va ligado al tema de la estabilidad de la demanda de
dinero— es que en una economia moderna, s esa entidad denominada
“banco” tiene su comportamiento restringido a la manera de Smons,
probablemente os otros actores financieros van a producir pasivos muy
similares, pero asumiendo riesgos. Al finy al cabo, el tema tiene algo de
politica: si muchos depositantes colocan dinero en fondos mutuos, por
gjemplo, que tienen caracteristicas similares a los depésitos, y se produce
una crisis, no me sorprenderia ver que el gobierno estadounidense salga al
rescate de ellos.

—Por eso digo: tenemos que regular €l sistema, prohibiendo que
cualquiera que no sea un banco emita depdsitos a la vista, o bien restringir
su operacion de alguna forma. Eso es o que se necesita; de lo contrario,
habra que obligar atodas lasinstituciones que se [lamen banco a hacer cosas
gue no les gustan, como mantener 100% de reservas y obligar a la gente,
consecuentemente, a formar sociedades fiduciarias, o algo por el estilo... No
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se puede hacer eso. Sin embargo, se cometen muchos fraudes en los siste-
mas bancarios de reservas fraccionales. La gente dice que agui tenemos un
titulo que paga bgjo toda contingencia, cuando en realidad no lo hace.
Podemos decir, caveat emptor; pero parece que hay cierto efecto de conta-
gio enlo que afallas bancarias serefiere. Si ellasjuegan el rol que creo que
juegan a precipitar depresiones y situaciones de este tipo, hay situaciones
en las que yo no diria caveat emptor, ya que la imprudencia de uno al
colocar su dinero en bancos insolventes va a producir externalidades que
ocasionaran perjuicio aotros. Ese es el argumento; de lo contrario, supongo,
habria que degjar que las personas coloquen su dinero donde quieran. En
realidad, Simons no especifica esa parte. Su trabajo no contiene una argu-
mentacion rigurosa, a mi parecer.

—Usted dijo que la estabilidad de la demanda de dinero no era un
tema importante, pero creo que si lo es. Es decir, practicamente no hay
banco central en el mundo que emplee una politica basada en metas para
las agregados monetarios, y la razon es que creen, basandose en afios de
experiencia, que la demanda de dinero no es estable. Los alemanes dicen
gue usan tales metas, pero en realidad no lo hacen.

— Sabemos que en las series de tiempo las tasas de inflacion, alargo
plazo, dependeran del crecimiento rea de la economia —lo que no tiene
mucho que ver con la politica monetaria— y de la tasa de crecimiento del
dinero; por lo tanto, si hay equivocacion respecto de |a tasa de crecimiento
del agregado monetario, habra equivocacion en cuanto a la tasa de infla-
cion... Ahora miro a mundo por fuera'y observo un grupo de banqueros
centrales haciendo un estupendo trabajo al cumplir con metas inflacionarias
a lo largo de periodos de diez afios. Pero usted dice que ninglin banco
central basa su politica en metas para los agregados monetarios. No logro
entender, entonces, como siguen cumpliendo con estas metas inflacionarias
afio tras afio: deben estar acertando con el agregado monetario.

—Usted esta considerando el problema del plazo, y por supuesto
que hay una correlacion en €l largo plazo... Yo me referia mas bien a la
politica monetaria diaria.

—Entonces ¢cdmo es que las tasas de interés producen la tasa de
crecimiento monetario que resulta coherente con, digamos, bajas tasas de
inflacién? Eso es lo que no logro entender, y usted no me esta ayudando en
esta materia. Efectivamente, la politica se implementa dia a dia, pero es asi
como se alcanza el largo plazo..., un diallevaaotroy de pronto estamos en
el largo plazo.

—Mi hipétesis al respecto es que €l sector privado entiende mejor
las sefiales transmitidas mediante tasas de interés que a través de cambios
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en el ritmo de crecimiento de la oferta monetaria. Por |o tanto, cuando los
bancos centrales desean restringir la oferta monetaria, efectivamente 1o
gue hacen es frenar la tasa de crecimiento de la oferta de dinero. Pero es
muy importante como se anuncia y esto se puede hacer de dos maneras:
puede anunciarse que se va a reducir la tasa de crecimiento de dinero en
dos puntos, o bien se puede decir que van a subir las tasas de interés.
Ahora, dado que los empresarios operan en €l mercado de capitales y la
informacion que suelen recibir les llega fundamentalmente a través de los
precios, realizar la politica mediante el instrumental de la tasa de interés
me parece que es una megjor manera de transmitir la informacion que desea
comunicar €l banco central.

—Bien, déjeme tratar de reformular 1o que usted esta diciendo. Us-
ted dice que lainflacion esta procediendo a un ritmo de dos puntos porcen-
tuales superior alo que se estima conveniente, por lo tanto se piensa reducir
el ritmo de crecimiento de la base monetaria en dos puntos porcentuales. Se
tiene una funcion de demanda de dinero que permite traducir esta disminu-
cion del crecimiento de la base en un alza de la tasa de interés, y esto no
sblo le daladireccion de movimiento paralatasa de interés sino también la
magnitud. Bueno, o que se hace ahora es simplemente anunciar a publico
gue se ha decidido subir las tasa de interés en esta magnitud. Si eso estodo,
entonces todavia estamos dirigiendo los agregados monetarios, y |os alema-
nes nos estan diciendo la verdad.

—De acuerdo, la politica monetaria (o tasa de interés) se esta
moviendo a lo largo de la curva de demanda. S usted quiere describirlo de
esa manera, esta bien...

—Yonosés hedescrito larealidad, pero si el modelo que usted esta
usando. Quizas también sea éste e Unico modelo que tengo. Creo que
quienes proponen €l uso de tasas de interés para cumplir metas de inflacién
nos deben alguna teoria coherente que nos permita relacionar en forma
cuantitativa los movimientos de las tasas de interés con las metas inflacio-
narias. Y 0 no niego quetal teoria exista, sino que la desconozco.

—Consideremos el caso de los alemanes, por gemplo. Ellos han
pasado de M1 a M3, ¢qué eslo que constituye, por lo tanto, la meta parala
oferta monetaria? Yo sé que al fin'y al cabo puede ser igual; sin embargo,
hay que conducir la politica en €l corto plazo, en forma gradual, a través de
lastasas deinterés. Afinal, se ve un alto grado de correlacién entre ambos
instrumentos.

—Supongamos que las autoridades deciden subir |a tasa de interés
en medio punto porcentual, y nos dan sus razones. Yo digo, ¢por qué no la
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subieron en diez puntos, por qué no cinco puntos? Es decir, ¢de dénde viene
el medio punto? No tengo idea...

—EI banco central va cambiando las tasas de interés de a poco, es
decir, esun proceso de aprendizaje mediante la préctica, learning by doing.

—Eso si tiene sus riesgos.

—Por lo menos la experiencia de los banqueros centrales —y la
mayoria de los presentes hemos sido banqueros centrales— es que el medio
punto se determina debido a su contenido informativo.

—Es decir, a partir de sus mercados financieros ustedes saben que la
gente se veraimpactada por medio punto.

—Efectivamente, y apuesto, por gemplo, a que ahora la Federal
Reserve estara dispuesta a apretar un poco, pero no quiere crear un impac-
to grande. Estara dispuesta a modificar la tasa en 25 puntos base, pero s
ocurriera un shock, al igual que a principios de 1994, subiria las tasas en
35 punto base. Por lo tanto, al finy al cabo lo que esta tratando de hacer es
influir en e conjunto de informacién que la gente utiliza para formar sus
expectativas, 10 que en mi opinidn tiene un alto grado de coherencia con la
teoria de expectativas racional es.

—Estoy de acuerdo... Lo que hace que el control de las tasas de
interés sea atractivo es que todos pueden ver |o que se hizo. Sabemos que la
Fed en el dia adia puede fijar la Federal Funds Rate a nivel que quiera. Es
verificable, en formainmediata, por cualquiera que tenga un diario.

—Sin embargo, dado que usted dice que no existe una correlacion
exacta entre la tasa de interés y el crecimiento de la oferta monetaria, a
pesar de su contenido informativo, ¢no se traducira esto en una especie de
profecia autocumplida, en el sentido de que se producird un mayor ndmero
de ciclos debido a esta volatilidad en la tasa de crecimiento del dinero?

—Asi es. Hay quienes han escrito al respecto, como Peter Howitt.
Existe una retroalimentacion de la inflacién esperada. Por gjemplo, si hay
preocupacion por una eventual recesion, se inyecta dinero en la economia
para forzar la baja de las tasas de interés. La oferta monetaria empieza a
crecer, |o que provoca un aumento en las expectativas de inflacion, tendien-
do aforzar el azade lastasas de interés. Por o tanto, para compensar esto,
se inyecta alln més dinero, |o que provoca alin mas preocupacion acerca de
la inflacion, para terminar en un proceso inestable caracterizado por una
creciente expansion monetariay de inflacion.

—Sguiendo con el tema de los ciclos, aqui en Chile, y de alguna
forma en el panorama internacional, independientemente de las causas de
los ciclos —de si son shocks reales o shocks monetarios o 1o que sea— €l
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uso del instrumento en si, la tasa de interés, en vez de controlar el stock de
dinero puede acentuar €l ciclo, de modo independiente de su fuente. ¢Cuél
€es su opinion al respecto?

—Estoy de acuerdo, aungue nos hemos desviado de los temas que
creo gque conozco hacia uno que me parece mas interesante y que esta
ubicado en la frontera de la teoria monetaria. Y éste no es un tema que
entendamos bien. Hace diez afos habria dicho que quienes manipulan las
tasas de interés son apenas malos tedricos monetarios; no obstante, el des-
empefio del sistema es muy bueno, de manera que ya no se puede sostener
tal posicién. Sin embargo, a la teoria le falta mucho todavia para ponerse a
la par con la préactica, por lo menos en e caso de mi teoria. Usted esta
planteando dificultades en €l uso de tasas de interés. Estoy de acuerdo en
que hay dificultades, pero ¢por qué funciona con tanta eficacia?

—Me gustaria preguntarle si esto ha sido investigado o discutido
en alguna medida, ya que quizas lo que podria explicar la discrepancia
que se observa entre lo que todos creimos —que fijar metas para la tasa
de interés era malo— y lo que sucede en la realidad —que no funciona
tan mal— estriba en que ahora los bancos centrales intentan focalizar
tasas de interés reales, no nominales, mientras que gran parte de la discu-
sion a partir de la conferencia de Milton Friedman en 1968, al asumir la
presidencia de la American Economic Association, se ha centrado en me-
tas para las tasas nominales. Sn embargo, hoy incluso la Tesoreria de los
EE. UU. contempla la emisién de bonos indexados, argumentando que
esto ayuda a focalizar las tasas de interés reales. ¢Cuél es su reaccion al
respecto?

—Ya he confesado que no entiendo esa poalitica y, por lo tanto,
tampoco los afinamientos de la politica paramejorar su funcionamiento.

—En una entrevista reciente, ofrecida en Argentina, usted sefialo
que un régimen de tipo de cambio fijo no es apropiado para una economia
de mercado. ¢Por qué no es eficiente tal sistema? ¢Por qué habria no
neutralidad respecto de los regimenes cambiarios si la gente actla en
formaracional y el equilibrio del mercado funciona?

—En Argentina defendi esa politica especifica del tipo de cambio,
por primeravez en mi vida...

— Los medios de prensa informaron que usted habia sefialado que
un tipo de cambio fijo, en este caso, era bueno para Argentina y que no
habria que modificarlo, aun cuando no seria la decisién acertada si se
tuviese que comenzar de cero en este momento.

—Las criticas a la politica cambiaria argentina hacen notar que en
ningun sistema se puede fijar el tipo de cambio para siempre. Por otro lado,
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mucha gente, yo incluido, hatendido afavorecer sistemas cambiarios flexi-
bles. Es justo, entonces, que se pregunten ¢quién soy yo para instar a los
argentinos a perseverar con su plan de convertibilidad? La respuesta, si la
hay, debe estar relacionada con el rol que este especifico tipo de cambio
fijo ha jugado en otorgarles algiin grado de credibilidad, o contribuido a
darles alguna credibilidad a las nuevas paliticas que se estan aplicando en
Argentina. Si eso estodo, entonces parece que si esa credibilidad se estable-
ce —y en definitiva tiene que establecerse con politicas fiscales y moneta
rias que sean internamente coherentes—, la fijacion habra cumplido su
mision y tal vez se opte por un sistema de flotacion.

—Sn embargo, si las autoridades se cifien al juego que implica la
regla cambiaria, ¢esperaria usted un comportamiento neutral, en el sentido
de que €l proceso estocastico del tipo de cambio real bajo la regla de
fijacién sera similar al comportamiento bajo un esguema de flotacion?
Mike Mussa ha sefialado que el comportamiento del tipo de cambio real es
muy distinto en esquemas de flotacién cambiaria que en €l caso de un tipo
de cambio fijo. Por lo tanto, hay muchas implicancias para el movimiento
de capitalesy la asignacién de recursos. Sn embargo, si suponemos que las
personas son racionales, que e mercado funciona y, por tanto, que €l
comportamiento de la oferta agregada es similar bajo ambos regimenes,
podriamos esperar algun tipo de neutralidad. La diferencia podria estar en
el comportamiento del banco central o la palitica fiscal.

—Usted me pide que €elija entre una teoria que entiendo y los hechos
que cita Mussa, puesto que ambos son incompatibles. Y 0 no quiero sostener
modelos tedricos, alos que les tengo carifio, negando los hechos. No cabe
duda de que los movimientos de precios de alta frecuencia son diferentes
bajo estos dos regimenes cambiarios. Por tanto, si se quiere rescatar los
aspectos de neutralidad de lateoria, hay que hacerlo a base de un argumento
como el de que “no nos importan estos movimientos de alta frecuencia’;
pero no se puede sostener que no existan.

—La hipétesis de las expectativas racionales ha sido fuertemente
criticada desde el campo de la economia internacional; las fluctuaciones
frecuentes de gran amplitud en los tipos de cambio de las principales
monedas han motivado, desde mediados de los afios 70, la intervencién
gubernamental. Sn embargo, a partir de esa fecha hemos visto ataques
especul ativos contra las monedas europeas, a pesar de que sus determinan-
tes fundamentales parecen estar en buen pie. Por |o tanto, ciertos estudios
recientes, en lo que se refiere a la determinacion de los tipos de cambio,
destacan algiin grado de irracionalidad del mercado. ¢Qué opina usted
respecto de esa literatura?
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—Que es nada mas que una etiqueta exética para fenémenos que no
comprendemos. Es decir, ¢hay model os de economias irracionales que sean
Utiles para efectos de pronosticar u orientar las decisiones?

—Sin embargo, en libros sobre economia internacional hoy es fre-
cuente encontrar este tipo de teoria estructurada en forma “ micro”, en la
cual hay una parte del mercado que obedece a las expectativasracionalesy
otra parte en la que los agentes se mueven seguin reglas no racionales, y se
supone que ese tipo de teoria explicaria el comportamiento de los tipos de
cambio. De modo que hay un ataque desde ese campo, a mi juicio, contrala
teoria de expectativas racionales.

—Creo que es una linea de investigacién enteramente respetable.
Suelen producirse muchos movimientos en los precios de activos que na-
die ha podido vincular, mediante el uso de modelos basados en expectati-
vas racionales, con sus fundamentos. De modo que hay fendmenos que
uno quisiera entender, pero no logra hacerlo. Por consiguiente, uno debe
tener simpatia por quienes intentan investigar modelos diferentes de los
gue ya se han testeado y que han fracasado... Lo que estoy diciendo es que
hasta ahora, por lo que veo, esos modelos no han logrado mejores resulta-
dos. Se ha hablado mucho de ellos, pero no es efectivo que se haya dado a
la luz una nueva clase de modelos. Es decir, ¢donde esta la férmula Black-
Scholes para expectativas irracionales? La teoria de expectativas raciona-
les ha permitido lograr avances tan importantes en la modelacion, que
cualquiera que trabaja en la industria financiera la usa todos los dias. No
Creo que estos otros marcos conceptuales, si se les puede llamar asi, hayan
hecho |o mismo.

—¢Qué opina usted acerca de los Ultimos avances en el campo de la
racionalidad restringida (bounded rationality)?

—L o mismo. En lo que respecta a la teoria monetaria, no ha aporta-
do mucho; sin embargo, persisten interrogantes importantes que se deben
considerar. Los ensayos que escribié Sargent sobre laracionalidad restringi-
da ayudan bastante en ese respecto. Creo que €l punto de vista de Sargent en
€30S ensayos es el siguiente: “hay que ser escrupuloso. Aungue la teoria de
las expectativas nos ha ayudado mucho, alin hay una cantidad de fenémenos
que faltaexplicar.” Y quién sabe de donde provendrala explicacion.

—Pero, por gjemplo, ha habido algunos desarrollos recientes que
incluyen el enfoque de la racionalidad restringida en la discusion de la
oferta agregada. ¢Se ha incorporado este tipo de modelo a la discusion
macro?

—Efectivamente juega un papel en la retérica de las discusiones de
politica. Pero no creo que haya tenido muchainfluenciaen el debate a nivel
macro.
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—Permitame cambiar un poco el tema e intentar elevar un puente
entre la discusion monetaria y la discusion del crecimiento. ¢Por qué no
hablamos acerca de la inflacion?, ¢qué tan dafiina es? Krugman escribio
un articulo en The Economist, hace pocas semanas, en €l cual sefiala quela
meta de una inflacion de 0% es algo mitica. Esto es relevante para el caso
de Chile, ya que estamos al nivel de 6,5% y el Banco Central plantea una
meta de 5,5% para el préximo afio. Mucha gente se pregunta hasta qué
punto es conveniente seguir haciendo tanto esfuerzo en reducir la inflacion.

—Bueno, eso es exactamente lo que se debe hacer, y por las cifras
que he visto parece que se ha logrado una gradual reduccion de la tasa de
inflacion durante, digamos, los Ultimos cuatro afios, sin efectos reales apa-
rentes. Entonces ¢por qué no seguir? Es efectivo que las ganancias se hacen
cada vez menores con cada punto de reduccion adicional; sin embargo,
siguen siendo positivas.

—¢Por quées asi? ¢Por qué son positivas las ganancias?

—Bueno, volvemos ala curva de Phillips. Personalmente, no creo en
ella; aunque Krugman si... Se escucha o mismo en paises como |sradl,
donde parece que la inflacion de 14% es el limite, no siendo conveniente
bajarla més. ¢Usted plantea que el Iimite en Chile es 6,5%7? La mayoria de
los paises del mundo han tenido una inflacion muy por debajo de 6,5%
desde hace varios afios. Entonces, ¢por qué conformarse con 14% o con
6,5%7, ¢de donde viene esa idea de que hay algin limite mas alla del cual
no vale la pena bajar? Los estadounidenses, los europeos, [0s japoneses,
todos tenemos tasas de inflacion inferiores.

—En su charla de esta mafiana, aqui en el CEP, usted sefialé que la
inflacion es un malgasto de recursos. ¢Cual esla naturaleza del problema?

— El problemareside en que tener un activo que no devenga interés
significa un costo de oportunidad, que se mide por la tasa de interés multi-
plicada por lacantidad del activo que setiene. El activo devenga un poco de
interés, aunque no tanto como lo justificarian por si solas sus caracteristicas
de riesgo, y ese interés es la diferencia entre la tasa de interés del activo
monetario y latasa de interés de titulos del gobierno, o algo parecido. Por lo
tanto, si €l interés sacrificado representa el costo de tener dinero, a medida
gue éste va creciendo la gente tratara de economizar €l uso del dinero.
Ahora bien, €l dinero ahorra tiempo y recursos, y mientras mas se evita
tener dinero, més recursos y tiempo se deben usar. Esaes laidea. Las tasas
de interés se mueven al paso de las tasas de inflacién en el largo plazo. Por
consiguiente, si queremos mantener los costos de oportunidad tan bajos
como sea posible, las tasas de interés deben ser las més bajas posibles. Aqui
estoy hablando de tasas nominales, desde luego. La tasa nominal més baja
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posible es cero. Latasa de inflacidn que entrega una tasa de interés nominal
de cero es ago como el negativo del valor de la tasa de interés real.
Entonces, habria que generar desinflacion paralograr eso. Desde ese punto
de vista, una inflacién de 0% no se parece a una inflacion de 6,5%, luego,
¢por qué parar ali? Mejor es seguir.

—¢Se han efectuado estimaciones del costo que tiene, en términos
de bienestar para los EE. UU., llevar la inflacion a niveles muy bajos?

—Efectivamente, yo he hecho estimaciones de ese tipo, a igual que
muchas otras personas. Y depende en exceso del comportamiento de la
funcién de la demanda de dinero en la regién de tasas nominales iguales a
cero, paralaque no tenemos suficientes datos. Por |o tanto, de acuerdo conlo
guesesupone acercadelaformaexactadelafuncion delademandadedinero,
se pueden obtener respuestas muy diferentes para el costo de bienestar
asociado al bajar, digamos, de unatasadeinflacién de 2% aunade—2%. Las
estimaciones que hice mediante una funcion que calza bastante bien con los
datos indican que las ganancias son bastante apreciables al bajar de +2% a
—2%. Sin embargo, jno hay datos dentro de ese rango! Asi que uno esta
extrapolando algunaformafuncional haciaun rango parael cual no tenemos
evidencia directa. Mis conclusiones en esta materia son muy provisorias...

—¢Usd un enfoque de equilibrio parcial, dirigido sdlo hacia €l
mercado de dinero?

—No, lo que usé fue un enfoque de equilibrio general. Pero el
resultado es exactamente igual cuando se calculan integrales bajo una fun-
cién de demanda de dinero —eso lo averiguié. Calculé el sistema de equili-
brio general completo, derivé una ecuacién diferencial complicada y la
solucioné, comparé la solucién con €l integral bajo la curva de demanday
jobtuve € mismo ndmero! Lo mismo ha sucedido con agunos de los
estudios de Harberger. Personas que han investigado el problema en el
contexto del equilibrio general —lo que parece mas satisfactorio que €l
modelo de equilibrio parcial de Harberger— han obtenido las mismas
cifras.

—Hay quienes defienden la independencia de los bancos centrales
porgue recogen un argumento propuesto por Taylor, segin €l cual se pro-
duce un trade-off entre la variabilidad del producto y de la inflacion. Por
consiguiente, seria mejor otorgarle al banco central algin grado de discre-
cion en vez de seguir una regla. ¢Qué opina usted de esta propuesta de
Taylor? Por otra parte, ¢qué opina acerca de la autonomia de los bancos
centrales?

—L aautonomia del banco central es un tema politico. Los que estan
a favor de €ella no creen que s no hay autonomia, algun legislador va a
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proponer una regla de crecimiento constante para la oferta monetaria. Més
bien se promueve la autonomia como una manera de asegurarle a banco
central la capacidad de hacer el fine-tuning, lo que es perfectamente 16gico.
De lo contrario, el poder legislativo o0 e gecutivo harén el fine-tuning,
exigiendo a banco central su ayuda para lograrlo. Los banqueros centrales
estan en lo correcto a oponerse a esto. En el contexto actual, la autonomia
del banco central es el objetivo de quienes desean otorgarle poder a alguien
capaz de mantener restringida la oferta de dinero. Y ocurre que creen que es
el banco central € que puede hacerlo. Y o concuerdo con esta posicion en el
caso de lamayoria de nuestros paises.

—En cuanto al supuesto de Taylor sobre la oferta agregada y la
variabilidad del producto, ¢qué opina?

—Tiene que existir algo parecido a eso. Ya he confesado que veo
aguln rol para las no neutralidades monetarias y algln tipo de rigidez.
Quizas no apoye el modelo especifico de Taylor; sin embargo, debe haber
alguna curva parecida ala que dibujé Taylor en su trabajo de 1979.

El crecimiento econémico

—Profesor Lucas, usted hace hincapié en el capital humano como
factor determinante parael crecimiento econémico. Snembargo, tanto en su
trabajo “ Making a Miracle’ (1993)2, como enel que presentd en el Centro
de Estudios Publicos, “La revolucion industrial: Pasado y futuro” 3, se
enfatiza €l aspecto de la acumulacion de capital humano a través del
aprendizajeen €l trabajo (learning by doing) por sobrela educacion formal.
Por otrolado, si no me equivoco, su articulo“ On the Mechanics of Economic
Development” (1988) 4, aun cuando contiene una seccion que se refiere al
learning by doing, pone mucho més énfasisen la educacion formal. (A quése
debe este cambio de énfasis?

—Todos creemos ver unarelacion entre la apertura, €l comercioy el
crecimiento. Ahora, alguien como Ed Prescott diria que a medida que un
pai's se torne mas rico, crecen sus importaciones y exportaciones. Sin em-
bargo, en las economias de crecimiento rapido la expansion de exportacio-
nes ha sido mucho mayor que ladel PIB. Esto |o hemosvisto unay otravez.

2“Making aMiracle’, Econometrica (1993).

3 “La revolucion industrial: Pasado y futuro”, Estudios Publicos, 64 (primavera
1996).

4*“On the Mechanisms of Economic Development”, Journal of Monetary Economics
(1988).
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Por lo tanto, debemos buscar teorias econdmicas que nos ayuden a entender
esta relacion. Ahi entra el concepto de learning by doing. Se trata de
responder a una observacion empirica. En “Making a Miracle” (1993) tam-
bién cité aquel trabajo antiguo de Leonard Rapping acerca de los liberty
ships (barcos de la libertad) durante la segunda guerra mundial, porque
siempre me impresionaron las altas tasas de aprendizaje de las personas que
construian esos liberty ships, con aumentos de la productividad del 40% al
afio. Demodo que s el objetivo es producir un estimulo para el crecimiento,
me parece que ésa es una forma excelente de lograrlo... La ciencia econémi-
ca siempre destaca la lentitud de las respuestas, y cuando alguien intenta
argumentar que algo genera una gran respuesta, se empiezan a especificar
teorias que incluyen costos de gjuste y otras cosas que frenen el sistema.
Nos faltan fendmenos capaces de producir efectos importantes en el corto
plazo, y pensé que € learning by doing, basado en aquellas curvas de
aprendizaje, podria constituir un ejemplo. Por cierto, esas curvas de apren-
dizaje son aplicables a todo tipo de fendmenos y no solo a la construccion
naval. Pero no pretendo desvalorar la escolaridad formal.

En mi articulo “On the Mechanics of Economic Development”
(1988) realicé unos calculos utilizando las correcciones para la escolaridad
estimadas por Denison, los que ahora considero préacticamente sin valor
alguno. Lo que se me olvidé fue que la mayor parte de la escolaridad
constituye inversion de reposicion y no representa inversion neta. Es decir,
para reemplazar a las personas de 65 afios de edad con educacion que
jubilan, hay que ensefiarles a leer a los escolares —eso no constituye acu-
mulacion neta de capital.

—Pero la calidad puede mejorar vy, si es asi, se lograria un incre-
mento neto...

—Si eso es efectivo, las cifras de Denison no lo captan. Y o necesita-
ba unas cifrasy las saqué del libro de Denison, ya que las encontré ali; sin
embargo, no creo que fueran las cifras correctas para mis propositos en ese
trabajo. Quizas tuve suerte'y resultaron ciertas... Pero €l énfasis que puse en
la escolaridad, en ese trabagjo, se debié a que las cifras de escolaridad
estaban disponibles mientras que las de learning by doing no lo estaban. Lo
anterior no justificalo que hice, solo explica por qué me equivoqué en eso.

—Yo no digo que he visto cifras que comprueben que la calidad
mejora, pero pienso que si puede mejorar...

—Yotambién.

— ... entonces ahi se tendria un incremento de la educacién que no
se debe a la escolaridad, sino que a la calidad de lo que aprenden los nifios
en la escuela.
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—Efectivamente, €l conocimiento humano va en aumento y eso
influye en lo que podemos ensefiarles alos nifios del primer grado, segundo
grado, etc. Estoy de acuerdo; eso eslo que significa calidad.

—Volvamos a su articulo “Making a Miracle”, en € cual usted
compara Corea con Filipinas. Para sustentar la tesis del learning by doing,
usted sefial a que ambos paisestenian economiasy nivelesde escolaridad muy
similares a comienzos de |os afios sesenta, de modo que la educacién formal
no constituiria una delasfuentesdelas enormesdiferenciasen el desempefio
posterior entre estos dos paises. Me parece muy atractivalaideadel learning
by doing, pero en su trabajo usted hace una pregunta que meinquieta: si el
learning by doing es tan importante, ¢cuanto hincapié cabe hacer, entonces,
en la educacion formal? Y mi preocupacion deriva de que usted compara el
numero de afos de estudio y no la calidad de la educacion recibida durante
esos afos, la que puede ser muy distinta. La dimension de la calidad es
crucial, a mi juicio, para entender el efecto de la educacion formal. Corea
reformé de modo sustantivo el sistema educacional después de la guerra.
Desdeluego, seintrodujo la ensefianza del inglés—esencial para el learning
by doing—, se reforzaron la matematica y las ciencias. Sabemos que los
estudiantes coreanos alcanzaron altos estandares académicos muy rapida-
mente. Un reportaje delarevista The Economist sefialaba hace poco quelos
resultados académi cosdelos cor eanos super an hoy con mucho losresultados
de los estudiantes europeos y estadounidenses. En consecuencia, |o impor-
tante no es subrayar un tipo de educacion por sobre otro, sino que la
educacién formal es una condicion necesaria para crecer, pero no una
condicién suficiente por si sola. Supongo que |o que usted intenta evitar es
aparecer defendiendo la idea de que el solo hecho de invertir en educacion
formal rinde frutos, porque eso es o que ha hecho Cuba y sabemos que no
funciona. Probablemente, sin embargo, necesitamos ambos tipos de educa-
cion, y me preocupa la idea de subrayar un tipo en desmedro del otro.

—Estoy de acuerdo en lo que usted sefidla. Una parte importante de
la literatura sobre capital humano y crecimiento econémico identifica capi-
tal humano sblo con educacion formal, y en “Making a Miracle” fui en
contra de esa tendencia. Lo més probable es que ambos tipos de educacion
sean bienes complementarios: las personas con grados més altos de educa
cion formal son las que estén més capacitadas para aprender en € trabgjo las
tecnologias més avanzadas. Por |o tanto, la educacion formal es indispensa-
ble para obtener los beneficios del learning by doing.

—Cambiando algo de tema, me parece que €l learning by doing
sirve mas para explicar €l proceso de convergencia entre los paises, en el
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gue los rezagados se acercan a los mas avanzados. Es decir, es mas rele-
vante para los paises asiaticos. imito a alguien mas avanzado, y voy a
aprender con él, pongo en préctica lo que aprendo y lo alcanzo. Sn embar-
go, me parece mucho mas dificil aplicar lo mismo a los paises lideres, los
gue despegaron inicialmente en el siglo XVIII. En su articulo “ La revolu-
cion industrial: Pasado y futuro” (1996), usted sostiene que los paises de
habla inglesa no tuvieron crecimiento per capita sino hasta el siglo XVIII;
sin embargo, a partir de entonces ellos han experimentado un crecimiento
per capita de 1 6 2% por afio. Eso también es muy importante en mi
opinién; no es sdlo una cuestion de que algunos paises vayan alcanzando a
los avanzados, sino que también se trata de un despegue del mundo entero.
Me parece mas dificil aplicar el concepto de learning by doing a ese
proceso en el caso de los Estados Unidos, por g emplo.

—L os descubrimientos importantes |os realizan siempre losinsiders.
Es decir, quienes trabajan dia a dia con los problemas econdmicos son los
que envian trabajos, que extienden las fronteras de la economia, para ser
publicados en € Journal of Political Economy. Entonces, ¢no es eso un
ejemplo de aprender economia a través de la practica de economia, en lugar
de aprender economia practicando fisica? Las innovaciones siempre provie-
nen de adentro. Es cierto que hay una diferencia entre imitacion e innova-
cién; sin embargo, creo que la distincion se sobreestima enormemente. Por
gjemplo, uno no vaala oficina cada dia preguntéandose “ ¢seré hoy un diade
imitacion o de innovacion?’ Y o siempre trato de encauzar |os problemas en
algunaformarutinaria, y si €l problema no calza, busco una aternativa. No
es que uno trate de ser original...

—Entonces, ¢qué produjo ese aumento en la tasa de crecimiento del
PIB per capita estadounidense durante la primera parte del siglo XIX?

—No estoy seguro de que la experiencia de Estados Unidos constitu-
ya una revolucién industrial. Mas bien se trata de haber hallado recursos
fabulosos que estaban en manos de gente inferior militarmente, y haberse
apoderado de €ellos. Eso, en definitiva, permite incrementar el ingreso real.
No creo que Estados Unidos estuviera a principios del siglo XIX en €l
pinaculo de lo que llamariamos la revolucion industrial, aun cuando era un
territorio rico. En cambio, creo que Inglaterra si estaba a centro, y las
innovaciones provenian desde alli. Pensé que usted estaba planteando la
idea de que para comprender esos sucesos se deberia tomar en serio la
distincién entre imitar e innovar, y es a eso que me resisto.

—Mi punto es simplemente que me parece que el concepto de lear-
ning by doing calza mejor con e proceso de convergencia que con el de
aceleracion del crecimiento de los paises mas avanzados a partir del siglo
XIX.
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—Yo nolo veo asi. Volviendo a gemplo de la construccién naval,
mi padre trabaj6 en los astilleros de Seattle durante la guerray ahi aprendio
el oficio de soldador. Un grupo de individuos como é, sin experienciaen la
industria de la construccion naval, empezo a fabricar esos liberty ships,
mejorando luego su productividad a tasas tremendas, tal como lo documen-
ta Rapping en su articulo. Ahora, aprender el oficio de soldador no signifi-
caba estar en la frontera de la ciencia, se trataba de adquirir una habilidad
gue no se tenia antes y que se aprendio en €l plazo de un mes en vez de en
seis meses.

—Insisto, ¢qué fuelo que gatill6 este proceso en Inglaterra a princi-
pios del siglo XVI11? ¢Por qué no hubo learning by doing en el siglo XVI?

—No conozco la respuesta. Algunos sostienen que a ese despegue
contribuyeron la escala de produccién y las exportaciones...

—Una de las explicaciones mas frecuentes alude a los derechos de
propiedad y a la existencia de ciertas instituciones. Estos fueron cruciales
por lo menos en dos casos muy paradigmaticos que constituyen una vision
clasica de la revolucién industrial: la maquina inventada por Watt, en la
que un capitalista — un sefior de apellido Boulton—invirtié e hizo posible
que Watt la produjera a nivel industrial. En segundo lugar, € proceso
Bessemer para transformar el hierro en acero, que hizo posible la construc-
cion de los ferrocarriles. jNos olvidamos de lo que significaron los clavos,
las estructuras de fierro para caminos y edificios, etc., un mundo entera-
mente nuevo! Esos descubrimientos fueron a su vez patentados, |o que hizo
posible las inversiones: se hizo rentable aplicar la invencién. En la indus-
tria textil esta la maquina de Arkwright —una de las maquinas clave—, que
también fue patentada. Por tanto, aun cuando quizas se destaque en forma
excesiva la institucién de la propiedad privada, en este caso me parece que
hubo cierta relacion entre esa nueva idea de posibilitar un derecho sobre
una invencion y el despegue de la revolucion industrial.

—No quiero negar ninguno de sus gjemplos. Sin embargo, ¢quiere
decir con eso que si cualquier sociedad ordenada, en cualquier época, hubie-
ra descubierto la idea de patentar las ideas comercialmente Utiles, pudo
haber tenido una revolucién industrial? ¢Usted lo pondria en primer plano,
0 cree que solo constituye un aporte?

—Pienso que se puede argumentar que, aun cuando no fuese la
causa de la totalidad del fenébmeno, quizas constituyd la institucion margi-
nal que hizo posible que en Inglaterra, y no asi en Francia o Alemania,
ocurriera €l despegue. Estoy suponiendo, por cierto, un mercado libre y
muchas otras cosas; de lo contrario, nadie hubiera invertido.

—Estoy leyendo un libro que me recomendaron, sobre lalongitud, y
seglin éste, si bien lamedicion de lalatitud es facil através de las estréllas,
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lamedicién de lalongitud es aparentemente dificil, ya que se requeriria de
una nuevaforma de utilizar lainformacion celestial 0 una manera exacta de
cronometrar a bordo de un barco. Al parecer, esto fue importante para el
mundo comercial. Es decir, muchos barcos se hundieron debido a que el
capitan no tenia idea de donde se encontraban. Es el caso de Colon, por
giemplo: no tenia idea de cuanta distancia habia vigado alrededor del
mundo, no tenia manera de calcularlo. Los gobiernos ofrecieron premios a
quien pudierainventar una forma de medir lalongitud. Todo tipo de perso-
nas intentaron hacerlo (jaln no termino el libro, asi que no sé quién gano el
premio ni como!) y se produjeron muchos efectos secundarios que resulta-
ron ser de utilidad en otros campos, aunque no aportaran a resolver el
problema de la longitud. Por gemplo, se desarroll6 una nueva astronomia.

No sé s esrelevante 0 no... Imagino que los subsidios, los premios o
las patentes constituyen formas de incentivar a la gente a hacer descubri-
mientos que no realizarian con los incentivos normales del mercado. Quizés
esto respalde 1o que usted esta diciendo. Quiero decir, las curvas de oferta
tienen pendientes ascendentes, y una actividad tenderd a aumentar mientras
mayores sean |os retornos que ella produzca. Es evidente que las patentes
van aincidir en la direccion acertada.

—En cierta medida la interrogante es importante. En su articulo
“Making a Miracle” se destaca la idea de la apertura al mundo como un
mecanismo para ponerse al nivel de los paises lideres. Pero en la Inglate-
rra de fines del siglo XVIII no existia un punto de referencia con e que
habia que igualarse. En ese momento, entonces, ¢cual fue el detonante del
proceso de crecimiento?

—Como ya le dije, no sé la respuesta. ¢Qué le parece €l rol de la
escala de produccion?

—Precisamente ése es el punto: ¢hubo economias de escala? Hay
una hipétesis que dice que la razon principal por la que Inglaterra declind
durante la Ultima parte del siglo XIX y Estados Unidos, a su vez, experi-
menté un proceso de crecimiento mas fuerte, se relaciona con las econo-
mias de escala. Ken Sokoloff ha presentado cierta evidencia de que la
mayoria de lasindustrias mas exitosas a fines del siglo XIX se establecieron
en lugares donde los mercados eran grandes. Ademas, se establecieron en
las proximidades de rios, por gjemplo, por donde podian trasladarse féacil-
mente a otros mercados. Por tanto, ¢podria esto constituir el detonante del
proceso de crecimiento?

—Pero no se ha completado la historia: ¢por qué funcionaron en
contra de Inglaterra estos temas de ubicacion?

—Basicamente, porque los costos de transporte significaban una
desventaja para Gran Bretafa en ese tiempo, impidiéndole acceder a un
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mercado mayor. Estados Unidos constituia un mercado mayor en cierta
medida, o que habria favorecido €l aprovechamiento de las economias de
escala, generando un proceso de crecimiento mayor.

—No conozco lo suficiente acerca del comercio europeo, pero el
mercado europeo era ciertamente enorme hacia el afio 1900. EI mundo
estaba en paz, los rios Tamesis y Clyde son buenos rios y se encontraban
mucho mas cerca de ese mercado que €l rio Hudson.

—Pero en alguna medida |os mercados norteamericanos eran ma-
yores que los mer cados disponibles para Inglaterra en Europa, asi que, aun
cuando no conozco las cifras, ¢no cree usted que las economias de escala
podrian haber sido un detonante de este proceso?

— Estoy seguro de que las economias de escala estuvieron presentes
y que han favorecido alos Estados Unidos a través del tiempo. Creo que el
Unico punto con el cual estoy en desacuerdo con usted se relaciona con la
decadencia de Gran Bretafia a fines de siglo X1X y comienzos de este siglo.

—No digo que declind en términos absolutos, sino que €l crecimien-
to en Gran Bretafa se desacelerd en forma importante en esa época. Tal
vez alcanzé un nivel que constituia una suerte de techo para el crecimiento,
y después no fue capaz de mantener €l mismo ritmo de crecimiento.

—En el libro de Keynes The Economic Consequences of the Peace
aparece un parrafo lirico en €l cual é se encuentra sentado en su habitacion
leyendo €l diario, y describe el mundo de ese entonces diciendo que teniaa
su disposicion lo mejor de lo que se produciay pensabaanivel mundial. De
ahi tomé la idea de que habia un gran mercado, con libre movimiento de
personas... jHasta agui |legan mis conocimientos empiricos sobre el comer-
cio de antes de 1914! Friedman escribié también que en esos tiempos ni
siquiera era necesario tener un pasaporte para vigjar por Europa. Desde ese
punto de vista, los ingleses deben haber contado con un mercado estupendo
paralos productos en que tenian ventajas comparativas.

Con todo, no quiero negar laimportancia de las economias de escala.
Hay gemplos muy tristes de economias empobrecidas y muy pequefias que
practican la sustitucion de importaciones, como Jamaica. Solamente dudo
de que Gran Bretafia se encontrara en una situacion parecida a principios de
este siglo. Las economias de escala pudieron haber tenido més importancia
al comienzo de larevolucion industrial que cuando el proceso ya estaba en
marcha, ya que se parte de sociedades con economias cerradas, en las que la
mayoria de la gente trabajaba en la agricultura y debia quedarse ali para
que la poblacién pudieraalimentarse. No se podiatener una fraccién sustan-
cial delafuerzade trabajo en otras industrias en desarrollo, a menos que se
practicara el comercio. Este es otro punto que traté de resaltar en “Making a
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Miracle”, aunque quizas no lo logré muy bien: hay economias de escala
cuando una fraccion significativa de la poblacién se encuentra en la misma
industria, pero esa concentracion no se puede mantener si no se es capaz de
importar €l resto de lo que se necesita consumir. Quizas esafuerzajugara un
rol importante para Inglaterraal principio.

—En su charla de esta mafiana usted dijo que las ideas planteadas
por Paul Romer estan poco definidas, en el sentido de que es dificil relacio-
narlas con la realidad. Por otra parte, hace pocos minutos, usted sefial &
que en su articulo de 1988 (“ On the Mechanics of Economic Develop-
ment” ) enfatizo la escolaridad, para luego darse cuenta, a partir de las
cifras, que la escolaridad probablemente no era la fuente de crecimiento
mas importante. Sin embargo, ¢no es cierto que también el concepto de
learning by doing es dificil de medir?

—¢Acaso no se puede medir a partir de los perfiles de remuneracio-
nes por edad? ¢No es posible detectarlo ali? A los trabajadores con expe-
riencia se les paga mucho mas que a los que no la tienen. Por lo tanto, ¢no
podemos usar diferencias observadas en las remuneraciones como indicado-
res de diferencias de la productividad marginal? Mincer, por gemplo, ha
estimado el stock de capital humano que se puede atribuir a aprendizaje en
el trabgjo. Basicamente, é ha intentado aprovechar @ maximo la informa-
cién proveniente de las cifras sobre edad, experienciay remuneraciones. La
segunda fuente de informacion directa sobre el learning by doing la consti-
tuyen las curvas de aprendizaje, aun cuando es cierto que no dependen de
las remuneraciones en el mercado sino que apenas grafican la productividad
versus la cantidad de unidades producidas. Este fue el tipo de informacion
gue usd Rapping en su estudio de los liberty ships, y algunas empresas
consultoras, como el Boston Consulting Group, se han hecho famosas a
aplicar estas curvas de aprendizaje a todo tipo de industrias y mostrar que
mientras més se produce, menores son |os costos unitarios. Si bien parte de
estos estudios deja algo que desear en términos econométricos, con todo, 1os
resultados son impactantes. De modo que hay mucha evidencia directa
sobre el learning by doing.

Ahora, ¢como podemos concluir, a partir de esa evidencia que no se
puede negar, que €l learning by doing haya contribuido en formaimportan-
te al crecimiento econémico? Esto es mas o menos lo que intenté hacer en
“Making a Miracle”. Lo que ahi constaté fue que los individuos se hacen
mas productivos a través del aprendizaje, pero que su productividad cae si
cambian de actividad todo €l tiempo. No se pueden mantener altas tasas de
aprendizaje s las personas estan haciendo algo nuevo siempre. Cada vez
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gue se traslada a un individuo de una actividad que desempefia bien a otra
en que es principiante, algo se pierde. Por jemplo, si me pidieran ensefiar
quimica el proximo afio en Chicago y literatura inglesa a afio siguiente,
estaria aprendiendo quimicay literaturainglesa a ritmos increibles, pero mi
productividad como profesor seria muy inferior a la que tendria si sigo
ensefiando el mismo curso de economia que &l afio pasado. Esta es la parte
dificil a saltar dela evidencia microecondmica a conclusiones macroecond-
micas acerca del crecimiento de la productividad agregada. Sin embargo, €l
learning by doing se hace presente en todas nuestras experiencias comunes,
estd en muchos datos.

—Quisiera hacer un alcance empirico al respecto. Una de las inte-
rrogantes aqui en Chile es por qué los mineros del cobre ganan mas en
relacion con otros trabajadores — a brecha es muy significativa. La expli-
cacion estandar se remite a las instituciones: leyes laborales, sindicatos
fuertes que normalmente g ercen una presion tremenda, etc. Sin embargo,
hace unas semanas, €l representante en Chile de una gran empresa minera
internacional sefialaba que “la verdadera razon es que cada trabajador
nuevo destruye una maquina en forma muy rapida, por lo tanto estamos
dispuestos a pagar mucho para mantener el mismo trabajador, ya que lo
hemos capacitado con nuestras maquinas. Para nosotros éste es el elemen-
to crucial”. Perder un trabajador resulta sumamente costoso. En otras
palabras, la enorme brecha que hay entre quienes han recibido capacita-
cién y los que no la han recibido demuestra la importancia que tiene e
aprendizaje en el trabajo. No obstante, el problema en Chile, y él estaba
comparando los datos de Chile con los de Canada y Australia —con €l
mismo tipo de mina y el mismo tipo de operaciones—, es que €l trabajador
chileno destruye la maquinaria con mayor frecuencia y rapidez que su
homologo canadiense o australiano. Y esto sugeriria, por o menos en la
opinion de ese gecutivo, que hay cierta relacion entre la calidad de la
educaciony el aprendizaje en €l trabajo, ya que: i), los trabajadores chile-
nos no son capaces de entender una maquina a través de un manual, y ii)
cuando se deben efectuar reparaciones, es imposible conseguir que €l téc-
nico chileno siga las instrucciones que le indica e manual. Segln este
mismo ejecutivo, los trabajadores americanos, canadienses e incluso los
australianos tienen una actitud mucho mas abierta hacia €l aprendizajey se
les puede capacitar en forma rapiday, por lo tanto, se les puede despedir a
menor costo para la empresa.

Ahora bien, 1o que encuentro interesante de la idea de que el comer-
cio puede transformarse en motor del crecimiento a través del learning by
doing es que esa misma explicacion parece aplicable ademas al comercio
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de servicios g, incluso, al capital de inversion. La literatura al respecto es
relativamente débil. Se ha discutido mucho acerca del comercio de bienesy
quizas de los servicios, pero poco sobre los movimientos de capitales. Por
gjemplo, rara vez se consideran los beneficios de la inversion extranjera en
este campo. ¢No es cierto que su argumento tiene gran relevancia en este
caso también? Me parece que es un camino importante para la transferen-
cia de know-how.

— Notengo claro si estamos distinguiendo entre bienesy servicios o
entre bienes de inversién y bienes de consumo.

—Entrelainversion extranjera, por unlado, y €l comercio de bienes
y servicios, por €l otro. Tomemos el caso de Chile, un pais muy abierto en
términos del comercio de bienes y servicios, aungque no tan abierto en lo
gue serefiere alos movimientos de la cuenta de capitales.

—Si ése es e caso de Chile, entonces debe ser dificil establecer una
industria en este pais, 0 comprar acciones en corporaciones chilenas para
quienes no son ciudadanos chilenos, etc.

—Asi es, hay algunas restricciones, especialmente en lo que se
refiere a los movimientos de capitales de corto plazo. Por gemplo, no se
puede retirar el capital hasta un afio de realizada la inversion. Pero tam-
bién fue asi en Corea durante mucho tiempo. Por lo tanto, € ejemplo se
aplica a un pais que sabemos que experimentd un milagro. Entonces, la
pregunta es. ¢hasta qué punto este proceso de learning by doing , que usted
relaciona con comercio de bienes, debiera aplicarse ademas, y probable-
mente con mas fuerza, a lainversién extranjera?

—No sé. Usted me pregunta si se requiere informacion adicional
antes de redlizar inversiones en el exterior. Las personas mantienen carteras
de inversion excesivamente domésticas, comparado con lo que seria espera-
ble bajo el punto de vista de la diversificacion, y eso sucede en todos los
paises. Los norteamericanos tenemos una parte excesiva de nuestros fondos
de pensiones invertida en titulos norteamericanos, aungue se supondria que
deberiamos diversificar € riesgo invirtiéndolo en el resto del mundo. Qui-
zés sea resultado de una falta de conocimiento especializado; por gemplo,
yo no compraria terreno agricola en el campo de lllinois, ya que sé que
perderia todo en manos de un agricultor despierto que conoce el terreno
mientras yo no. ¢Es eso lo que quiere decir usted, que uno tiene que llegar a
conocer las costumbres locales antes de que pueda comerciar exitosamente
en un ambiente nuevo?

—No, visto mas bien desde el punto de vista de un pais pobre, por
gjemplo, ¢qué es lo que mas beneficiaria a Chile: exportar vino o que las
vifias francesas inviertan aca transfiriendo su tecnologia y know-how?
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—Supongo que Chile se va a beneficiar mas a través de alguna
relacion con gente mas experimentada, o con ideas o técnicas diferentes.
Por lo tanto, creo que seria bueno que | os franceses vengan a Chile. Por otra
parte, si los chilenos exportan sus propios vinos, quizas vigjen al exterior y
vayan aprendiendo acerca de los mercados de vino en los Estados Unidos o
Europa. Imagino que el aprendizaje se efectlia en ambos sentidos. La inte-
raccion puede producirse aca o en €l extranjero, pero hay que involucrar a
no chilenos con mas experiencia en cualquiera de los dos lugares. Pero no
conozco alguna regularidad empirica relevante sobre la importancia de
estas dos situaciones.

—Respecto de los milagros del Asia Oriental, se ha discutido hasta
gué punto esos paises han estado abiertos al comercio de bhienes, pero no
tan abiertos a la inversion extranjera.

—Incluso no estan tan abiertos en términos de importaciones, s se
los compara con Chile, por gjemplo, donde se puede ver autos de todas
partes del mundo. La poblacién chilenatiene autos muy superiores alos que
manejan los coreanos. Hay costos reales involucrados a aidlarse de los
productos del mundo. Sin embargo, no esta claro el efecto de estas medidas
en el crecimiento econdmico. Me parece obvio que Coreatiene unaventagja,
aungue no todas las politicas aplicadas por el gobierno pueden explicar el
crecimiento coreano.

— La nocion de que el crecimiento se relaciona con la acumulacion
del capital humano, learning by doing, etc., hace recordar en esta parte del
mundo ideas que precisamente iban en el sentido contrario de la apertura
al exterior. Prebisch, por gemplo, estaba a favor de cerrar nuestras econo-
mias y favorecer € desarrollo de la industria nacional; de aprender a
administrar industrias para luego crecer mediante la industrializacion. ¢Es
posible encontrar una relacion entre estos dos enfoques?

—Es probable que la produccion de ciertos bienes implique altos
ritmos de aprendizaje, mientras otros productos tengan bajos ritmos de
aprendizaje. Ocurre lo mismo en temas de eleccién ocupacional. Si toma-
mos a un grupo de estudiantes de un MBA (Master en Administracion de
Empresas), veremos que algunos de ellos conscientemente aceptarédn un
primer trabajo mal pagado si hay perspectivas de rapidos aumentos salaria-
les de acuerdo con su rendimiento, pero otros elegiran un perfil més plano.
Por |o tanto, todos creemos que diferentes tipos de trabajo implican diferen-
tes potencial es de aprendizaje, que tomamos en cuenta a decidir qué activi-
dades emprender. Y es probable que esta misma légica tenga lugar en las
sociedades en su conjunto. ¢Sera que la agricultura o los recursos naturales
se encuentran en el extremo de la bajatecnol ogia o bajas tasas de aprendiza-
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je, siendo los productos manufacturados los que se encuentran en el extre-
mo de la ata tecnologia o atas tasas de aprendizaje? Ta vez; no sé. En
Estados Unidos, por ejemplo, si se mide en términos del crecimiento de la
productividad total de los factores, la agricultura es un sector de alta tecno-
logiay laformaen que la agricultura se desarrolla hoy en diano se parece ni
remotamente a lo que era hace veinte afios, ni mucho menos hace ochenta
anos... Ha habido muchos adelantos tecnolégicos que se han traducido en
mejoras en la productividad, cambios en métodos de produccion, etc. Por
otra parte, se sabe que la industria manufacturera implica mucha innova-
cion.

—~Por tanto, si lo entiendo en forma correcta, ¢no cree usted que la
idea de que haya diferentes curvas de aprendizaje en distintos sectores
constituya un argumento a favor de una politica industrial orientada a
seleccionar aquellos sectores en que € pais tiene mas que aprender a
través del learning by doing?

—Apenas estoy diciendo que no sé identificarlos. En particular, no
quiero generalizar y decir que es facil identificarlos en el sentido de que
todo lo relacionado con recursos naturales o con agricultura significa bajo
aprendizaje, mientras lo demés constituye alto aprendizaje. Eso puede no
Ser correcto.

—El otro argumento interesante al respecto, que se expresa en su
articulo “ Making a Miracle”, es la idea de que cuando se habla de proce-
sos de aprendizaje no se esta aludiendo realmente a un sector, sino a
ciertas empresas dentro de un sector especifico que resultan capaces de
exportar.

—No somos capaces de distinguir industrias destacadas a nivel de
dos digitos por las clasificaciones internacionales.

—¢Y cree usted que este concepto del crecimiento puede aplicarse,
digamos, tanto a Corea, que ha tenido un crecimiento basado en las manu-
facturas, como a Nueva Zelandia o Australia o Chile, cuyo crecimiento se
basa en |os recursos natural es?

—Bueno, cada cual debe aprovechar lo que tiene. Es decir, Nueva
Zelandia es un lugar 6ptimo para la crianza de ovejas, por tanto seria poco
inteligente abandonar esa actividad, a igual que no le convendriaa Argenti-
na dejar de producir carne. No hay recetas generales. Por jemplo, Estados
Unidos es un gran exportador de productos agricolas, ya que cuenta con
grandes extensiones de excelente tierra. Hemos exportado productos agrico-
las desde un comienzo, cuando el algodédn y el tabaco eran los cultivos més
importantes. Y esto no parece ser en absoluto incongruente con el hecho de
emprender otras actividades y tener éxito en ellas también. Por otro lado,
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hay paises como Nigeria que apenas venden su petréleo. Sin embargo, se
puede culpar a muchos otros elementos de | os problemas de esas sociedades
y de sus economias.

—En cierto sentido, un pais no tiene que industrializarse para obte-
ner importantes tasas de crecimiento: también puede producirse €l learning
by doing en el sector primario...

—La expresiéon “revolucion industrial” pertenece a siglo XIX y
hace pensar en €l carbony €l acero. Esasindustrias tuvieron su dia, pero hoy
hay muchos bienes y servicios, y esa vigja imagen de la industria con sus
grandes chimeneas, que los comunistas aceptaron con tanto entusiasmo,
esta pasada de moda.

—Cambiando un poco de tema, a partir de la publicacion de las
Penn World Tables se ha producido una cantidad masiva de trabajo empiri-
co sobre el crecimiento. ¢Cual es su opinion de este trabajo? ¢Cree usted
que se pueden desprender lecciones de alli? Y, especificamente, ¢qué opina
del tipo de regresiones realizadas por economistas como Robert Barro?

—Creo que € trabajo empirico es importante. Por ejemplo, la época
en que aparecio la teoria neoclésica del crecimiento de Solow fue fabulosa
para los economistas tedricos, pero si un trabajo tedrico no se relaciona con
el trabajo empirico, simplemente muere, y es por eso que esa teoria murio.
Hubo otro florecimiento a finales de la década de los afios 80, que por
casualidad coincidio con la produccion de las Penn World Tables. Mediante
el uso de estas Ultimas ahora es sumamente barato probar nuevas ideas y
aplicar datos ateorias; creo que ellas han tenido un efecto significativo. Han
cambiado la naturaleza de la investigacion y han convertido un gjercicio
tedrico en algo parecido ala ciencia empirica, o que es excelente. Por otro
lado, realmente creo que realizamos demasiadas regresiones en esta profe-
sion. A mi juicio, el progreso proviene del intento de disefiar modelos
tedricos que calcen con las observaciones, pero gran parte del trabajo con
regresiones no lo hace asi, ya que sdlo muestran ciertas correlaciones en los
datos, las que ya conociamos: por gjemplo, se descubre que los paises
africanos crecen en forma més lenta que los paises de otros continentes.
Esto se puede obtener incluyendo una variable dummy “Africa’ en una
regresion, o bien mirando los datos de maneras menos formales. No creo
que se necesite la regresién multiple para ese propésito. Asi que, en cierto
sentido, creo que mucho del trabajo empirico que se ha realizado sobre
estos datos ha sido exagerado. Sin embargo, la idea de que la teoria del
crecimiento sea supuestamente un campo empirico, en definitiva apunta en
ladireccion acertada. En el caso de Barro, é ha hecho un excelente trabajo,
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gue suplementa o va mas alla de los datos de las Penn World Tables, cuyo
objetivo es la contabilidad del ingreso y producto nacional, para obtener
estimaciones del capital humano para un grupo de paises en diferentes
partes del mundo. Naturalmente, él hace eso porque sabe que tiene interés
tedrico. El trabgjo que han iniciado Summersy Heston en la Universidad de
Pennsylvania es valioso. Pero no creo que las regresiones sustituyan de
alguna manerala construccion de model os tedricos.

—De acuerdo con las cifras que aparecen en su articulo “ La revolu-
cion industrial: Pasado y futuro”, ¢no cree que se puede perder mucha
informacion si el trabajo empirico se hace para un periodo de treinta afios,
como en general ha sido €l caso, siendo que estos procesos de crecimiento
pueden tomar periodos mucho mas largos, quiza de cien afios o doscientos
0 incluso mas afios?

—En efecto. Laliteratura sobre la convergencia es insatisfactoria. El
uso de esotéricos métodos economeétricosrel acionados con raices unitariasno
tiene nada que ver con el tema. Hay que estudiar series de tiempo largas. En
Chicago recibimos unatesis queinvestigala convergenciadentro dela CEE.
Y hay unarazdn natural para estudiar la CEE, ya que el comercio entre los
paises miembros ha sido mayor que con los demas paises. La convergencia
gue se observa en la CEE esimpresionante. Y esto se relaciona con Hecks-
cher-Ohliny laigualacion delos preciosdefactores; esdecir, si uno quierever
que la teoria calza con los datos, aqui se cumple cabalmente. Estos paises
reducen |os aranceles entre ellos a cero, y la consecuencia tedrica es que sus
ingresos se igualan en un periodo finito. Esto es, precisamente, [0 que esta4
sucediendo en lapréctica. Esdecir, seleccionar de esaforma un subconjunto
razonablede paiseseinvestigar |o que pasaresultamucho masinstructivo que
utilizar lainformacion recopilada por Heston y Summers en un programade
regresiones. Si aalguien le cabe al gunadudade que existan fuerzas poderosas
conducentes a la convergencia entre paises que comercian entre si, basta
investigar los datos correspondientes a Europa.

—Y esto durante un periodo de tiempo bastante corto...

—Efectivamente; todo ha ocurrido desde la segunda guerra mundial,
y quizés a partir de 1960. Incluso, el milagro de Italia es casi tan impresio-
nante como el de Japon.

—Una las implicancias de la teoria moderna de crecimiento se
relaciona con el polémico comentario suyo acerca de la inflacion, € creci-
miento y la inestabilidad macroeconémica. Usted ha sostenido que desde el
punto de vista del bienestar de los paises, |a inestabilidad macroeconémica
no es importante. Me gustaria que usted elaborase esa idea.
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—Estaba hablando de los Estados Unidos de |a posguerra.

—Exactamente, pero quisiera que elaborase ese punto, aungque su-
pongo que no tiene gran relevancia para las fluctuaciones que hemos visto
en nuestras latitudes.

—Lo que hice en e articulo “Models of Business Cycles’ fue usar
un enfoque del tipo “triangulo de bienestar”, para obtener una férmula que
relacionaralos costos de bienestar ocasionados por |ainestabilidad moneta-
riacon lainestabilidad real medida por lavarianzadel consumo. En el caso
de la economia estadounidense de hoy en dia, cuando se toma la varianza
del consumo en torno a la tendencia, aplicando la férmula, se obtiene una
cifra muy pequefia. Sin embargo, es una formula lineal: si se aplica una
varianza mayor se obtiene una cifra mayor. Entonces, quizéas lo Unico que
esto nos diga es que la economia estadounidense ha tenido una trayectoria
muy estable durante el periodo de la posguerra. En todo caso, creo que esas
formulas son mas 0 menos correctas.

—Entonces, se podria concluir quelo queimporta es el crecimiento,
0 que € crecimiento importa mucho més que las fluctuaciones de corto
plazo. Ello da paso al argumento de que la inflacion o las politicas ma-
croeconémicas no son tan importantes para el crecimiento...

—Quizas esa aseveracion resulta algo irresponsable. jUn colega me
advirtié que no podiair aArgentinay Chiley decir cosas de esetipo! En ese
articulo intentaba oponerme a una tendencia que se observa, especialmente
en la macroeconomia, de visualizar 1o que hacemos en términos de tratar
sindromes muy complicados. A mi parecer, enumerar seis u ocho caracteris-
ticas de la economia, algunas relacionadas entre si y otras no, con laideade
tratarlas todas de una vez, es como ir a médico y decir: “Mire, soy malo
para € basgquetbol, no me llevo bien con mi mujer, me duele €l pie, me
fracturé el brazo izquierdo... ¢{Qué debo hacer?’ En lo posible, debemos
usar nuestro intelecto para descomponer |os problemas en partes soluciona-
bles, y solucionarlos de auno. Claro, siempre se pierde una u otra parte. Eso
eslo queintenté plantear en mi articulo.

En lo que se refiere a la evidencia especifica de la inflacion y el
crecimiento, si alguien presenta evidencia completa e incontrovertible de
que las dos cosas estan relacionadas entre si, entonces tal vez habria que
tratarlas como un paquete. Sin embargo, en lo que se refiere a estas dos
variables, tal evidencia aln no se ha presentado. Hay muchos gjemplos de
paises con inflacion moderada que han tenido éxito en €l crecimiento —por
supuesto, ellos pagan la pérdida de recursos que significa la inflacion—, y
también hay ejemplos de paises con inflacion muy baja que han tenido buen
crecimiento. Por lo tanto, no parece haber una relacion univoca entre los
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dos. Sin embargo, cuando se produce una enorme caida de la produccion
real, tal como ocurrié en Argentina durante los afios 80, su origen debe
buscarse en la aplicacién de horribles politicas monetarias 0 macroeconémi-
cas. Otro giemplo es el de los Estados Unidos en los afios 30. No voy a
negar que estos desastres se relacionen con causas macroecondmicas.

—En momentos de inestabilidad macroecondémica, en Chile y Ar-
gentina suele pensarse que existe € riesgo de que se adopten politicas
economicas adversas para el crecimiento. Un caso esla actual situacion en
Argentina, donde se estaria corriendo ese riesgo. Por lo tanto, la relacion
entre buenas politicas macroeconémicas y el crecimiento debe ser de ese
tipo. Por gjemplo, la gran depresion fue mala para e crecimiento a largo
plazo en todo el mundo.

—Volvamos al gemplo de Banco Central de Chile, que intenta bajar
latasadeinflacién en medio punto o un punto cadaafio. Laeconomiachilena
ha estado creciendo a un buen ritmo; es evidente que la presenciade unatasa
deinflacion de 6 6 7% —que es alta segiin estdndares norteamericanos— no
ha sido incongruente con un crecimiento muy répido. Pero me parece que
seguir bajando esatasa deinflacion levaaproducir unaventajamodestaala
economiay no veo por qué habria que dudar de que se mantendra un ato
crecimiento. Esto esun ejemplo de por qué creo que esmasfructifero usar los
argumentos correspondientes ala tasa Optima de inflacion, o los referentes a
costos de bienestar, para determinar |o que debe hacer el Banco Central con
las tasas de interés. De la misma forma, se deben usar model os reales para
hablar del crecimiento, manteniendo ambos objetivos de politica en catego-
rias separadas. Ahora bien, si alguien me demuestra que cuando se busca
reducir la inflacion por debajo de un cierto nivel porcentua la tasa de
crecimiento se resiente, entonces tendré que cambiar de opinion.

—S lo entiendo correctamente, cuando la situacion econémica se
pone realmente mal, las personas esperan, como una de las respuestas
posibles, un alza de los aranceles. Sn embargo, después es muy dificil
volver a bajar los aranceles; por tanto, se presenta aqui una relacion entre
la estabilidad y €l crecimiento. Permitanme plantear un gjemplo mas espe-
cifico. Chile era un pais que exportaba salitre y tenia una economia muy
abierta. Cuando los alemanes descubrieron el salitre artificial, en 1914, la
primera reaccion fueron las huelgas, con los tipicos problemas asociados a
ellas. Una de las medidas que se adoptaron fue subir los aranceles. Esto,
previo a Keynes, era una respuesta politica natural para ahorrar divisas. Y
el mismo fenébmeno sigue reapareciendo una y otra vez. Este tipo de reac-
cion es el que la gente en Chiley en Argentina tiene en mente cuando temen
o cuando establecen cierta relacion, en momentos criticos por 1o menos,
entre las politicas monetarias 0 macroeconémicasy el crecimiento.
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—Eso es mercantilismo, creo yo: la idea de que hay que acumular
divisas y manipular las politicas para conseguir ese fin. La idea de intentar
exportar més de lo que seimporta...

—Permitame reformular la pregunta: ¢estaria usted de acuerdo con
que si se producen grandes fluctuaciones en el ciclo econémico, por ejem-
plo depresiones importantes, se corre €l riesgo de que se introduzcan politi-
cas nocivas para €l crecimiento y que, en ese sentido, hay una relacion, al
menos conceptual, entre buenas politicasy crecimiento?

—Por supuesto que si. Los afios 30 nos trajeron a Hitler... La gente
tenia la sensacion de que las democracias liberales no eran capaces de
enfrentar sus problemas, por lo que aparecieron toda clase de regimenes
perversos durante ese periodo. En el caso de los Estados Unidos, pese aque
no soy partidario de lo que fue el New Deal, ni de muchas de sus leyes, creo
que por lo menos constituyeron los pecados de un gobierno democrético y
no los de una dictadura, jaun cuando fueron pecados!

Lo que hice en la tltima seccion de mi articulo “Making a Miracle’
fue, a igual que Barro, mirar las Penn World Tablesy preguntar ¢cudles son
|os datos mas impactantes? Y esto me llevé a subrayar un simple proceso
empirico: la apertura. Cuando se observan las pautas de crecimiento, es
evidente que los paises que siguen politicas de sustitucion de importaciones
no estén alcanzando €l éxito.

—San Fischer hapresentado evidenciadelainflaciony el crecimien-
to basada en el mismo tipo de andlisis...

—Hay otro enfoque, esto es, ¢hasta qué punto la direccion de causa
lidad va en sentido contrario y lainflacion obedece a varios tipos de proble-
mas reales?

—¢A problemas distributivos?

—Ta vez, o simplemente a la falta de disposicion de la gente para
enfrentar larealidad de los déficit, por ejemplo.

—Eso calza con la experiencia de los paises sudamericanos —al
menos en los casos de Argentina, Chile y otros—, que eran relativamente
ricosy que, de alguna manera, cayeron en la inflacion después de quedar
rezagados.

—Uno de los temas que discuti en mi reciente visitaa Argentina fue
la influencia de Mussolini en este continente. Aparentemente, Perén paso
alguin tiempo en Italia. Su concepto de la planificacion central constituia un
enfoque corporativista que surgié en los afios 30, en € que las grandes
empresas, los grandes sindicatos y €l gran gobierno se juntaban para decidir
de manera centralizada lo que se debia hacer.

—Probablemente eso tenga alguna relacion con otro parrafo de su
articulo “Larevolucion industrial: Pasado y futuro”, referente a las politi-
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cas de distribucion del ingreso. Nos gustaria que comentara un poco sobre
€s0.

—No se trata de un principio o punto de vista filosofico respecto de
los argumentos distributivos, sino que de una generalizacién basada en la
experiencia. No creo que la aplicacién de politicas redistributivas haya
beneficiado en alguna sociedad a los sectores pobres. Ciertamente debe
haber un sistema tributario progresivo, porque no se puede hacer tributar a
la gente que no tiene recursos; sin embargo, eso significa muy poco en
términos de redistribucion —en los Estados Unidos, a menos, significa un
grado muy modesto de progresividad. Y también hay que tener una red
social bésica, ya sea por motivos politicos u otros. Una de las razones por
las que Argentina se encuentra en una situacion tan dificil es que carece de
un sistema de asistencia para ayudar a los desempleados. En los Estados
Unidos, en cambio, €l sistema de asistencia social ha facilitado en gran
medida el manejo de la cesantia. No es necesario cambiar toda la economia,
sino sdlo canalizar algunos recursos en forma directa.

—Alesinay Rodrik han usado el mismo tipo de regresion y hallaron
una correlacion entre la distribucion del ingreso y el crecimiento para un
corte transversal de paises. De ahi surge la hip6tesis de que los paises que
presentan una distribucion méas desigual tienen mas conflictos sociales, y
que en €l intento de corregir esa distribucion se producen distorsiones.
¢Estaria usted de acuerdo con ese argumento?

—Ese es el argumento de Persson y Tabellini. Cuando hay mucha
desigualdad, €l sistema politico vaarecurrir alatributacion del capital para
transferir recursos hacia los méas pobres, y eso hace disminuir la tasa de
crecimiento. Bueno, es una posibilidad tedrica..., no sé. Y0 veo a paises con
mucha desigualdad que no estén haciendo nada por los pobres, jni siquiera
tienen un buen sistema escolar! No es efectivo que tomen todo e dinero del
capital paradarselo alos pobres.

—Pero ¢hasta qué punto llevaria usted la critica de la redistribu-
cion? Por giemplo, ¢qué diria acerca de la intervencion estatal mediante el
subsidio, digamos, de las escuelas, la salud, € salario minimo, por citar
algunas areas?

— Estoy a favor, en cierta medida, de los subsidios en cada una de
esas tres areas. Por cierto, tendriamos que hablar de cantidades y dénde
aplicar esos subsidios. Por ejemplo, no me preocupa el sistema de bienestar
estadounidense, no lo considero un item muy importante en términos del
gasto gubernamental. Sin embargo, supongo que e problema més grave
consiste en que se establecen programas unos encima de otros. Cada uno se
ve bien individualmente, pero en su conjunto hacen que la gente pobre
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enfrente restricciones presupuestarias muy extrafas. Por gemplo, € cesante
que encuentra trabajo pierde el seguro de desempleo, pierde el subsidio de
alimentacion y esto podria generar un desincentivo para trabajar. Pareciera
facil para un economista redisefiar € conjunto de medidas de apoyo social,
con el fin de que sirvan mejor a los pobres. Que los sistemas de asistencia
social sean perfectibles no significa que deban ser eliminados.

Ahora bien, en estos temas es dificil pensar en términos de estadisti-
cas. ¢Hay algin conjunto de axiomas éticos que nos lleve a preferir una
distribucién a otra? Me parece que lo que hay que hacer es pensar mas en
establecer incentivos correctos y hacer que las personas, individua mente,
reciban un ingreso decente, y luego aceptar la distribucién resultante. En €l
caso de Chile, como en €l de otros paises, yo no tengo unaidea preconcebi-
da de lo que constituye la distribucién de ingreso correcta, con la cual
contrastar las distribuciones efectivas.

—Estoy plenamente de acuerdo con su enfoque en esta materia. Sn
embargo, hay quienes plantean que nuestro bienestar aumenta, simplemen-
te, cuando nuestros ingresos son mas iguales, y que éste disminuye si los
ingresos son muy desiguales. Es decir, se argumenta que las personas se
sienten de alguna manera mejor si todas tienen, mas o menos, 10s mismos
niveles de ingresos, y que se sienten incOmodas si dos o tres estan muy por
encima del resto. Por lo tanto, el hecho mismo de la desigualdad constituye
algo negativo para el bienestar general. ¢Qué opina usted sobre este argu-
mento?

—¢No setrata, en parte, de los ineludibles problemas asociados con
la informacién privada y los seguros? Si mi negocio consiste en vender
seguros automotores, me gustaria poder identificar alos conductores irres-
ponsables; sin embargo, éstos se parecen a cualquier otro conductor, y no
puedo distinguirlos. Aunque para la sociedad sea muy importante tener
conductores prudentes, si a éstos no se les puede distinguir de los irrespon-
sables, sera dificil obtener un buen seguro automotor. Si la misma idea se
aplicaal trabgjoy al éxito, etc., tendremos un problema. El seguro funciona
mejor cuando la mayoria de las diferencias observadas tienen que ver con
aspectos que quedan fuera del control de las personasy cuando los temas de
seleccion adversay moral hazard son insignificantes —porque éstos nunca
desaparecen completamente. En mi opinién, ésta es la razéon por la que
tenemos asistencia social: las empresas privadas nunca ofrecerian un seguro
contra el desempleo, por gemplo, ya que la seleccién adversa lo destruiria
y, por lo tanto, lo provee € Estado. Este Ultimo es e que debe sufrir,
entonces, las consecuencias de la seleccion adversa. En suma, es un negocio
perdedor y tenemos que usar el sistema tributario para apoyarlo. Al menos,
eso nos dice la teoria.
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—Volviendo al tema de los tigres asiaticos, creo que la gente —y
también los economistas— se sienten de alguna manera incomodos con la
historia de los tigres. Para no centrarnos en Taiwan y Corea solamente, se
puede sefialar que Tailandia, Malasia e Indonesia han crecido todos a
tasas cercanas al 9% durante los Ultimos 15 afios; sin embargo, la econo-
mia chilena, que lo ha hecho muy bien, ha crecido atasasde 6,5% 6 7 % en
los Ultimos diez afios. Esta diferencia de 2 6 3 puntos por centual es preocu-
pa, ya que nuestra economia tiene menos distorsiones; en cierta medida, es
mas abierta que esas otras economias; luego €l proceso de learning by
doing debiera ser mas rapido aca. Estoy consciente de que la diferencia
puede no parecer muy importante; sin embargo 2 6 3% equivale a todo el
crecimiento anual de los Estados Unidos y méas que el de Europa durante
los dltimos 20 afios. ¢Como podemos explicarlo? No tenemos una respuesta
tedrica. ¢ Tendra que ver con el hecho de que ellos estan fabricando pro-
ductos industriales en vez de producir recursos naturales y que en ciertas
areas €l learning by doing es mas alto que en otras? Nosotros creemos que
el hecho de tener una menor cantidad de distorsiones favorece el creci-
miento de la economia, por lo tanto parece que algo falta, y es por eso, creo
yo, que la gente en Argentina y en Chile le pregunta a usted: ¢Qué se debe
hacer para seguir manteniendo altas tasas de crecimiento?

—Pero eso no constituye evidencia, ya que la gente de Corea se
pregunta lo mismo. Los coreanos, incluidos los que son economistas libre-
mercadistas y que no apoyan la idea de que es la planificacion coreana la
gue ha producido este milagro, creen que se requiere planificacion para
mantenerlo. Desde luego, este punto de vista se ve fortalecido por €l hecho
de que el gohierno coreano controla casi todo lo que se mueve en ese pais,
de una manera u otra. Por lo tanto, esa sensacién de duda acercadel camino
aseguir de ahora en adelante es universal. Otra inquietud universal eslade
gue “nosotros’ estamos en desventaja: 10s coreanos, por gemplo, se quejan
de los bgjos salarios de los trabajadores tailandeses. “¢Cémo vamos a
competir con los tailandeses que trabajan por nada?’; otros se quejan de la
alta capacitacion de los alemanes: “ ¢COmo podemos competir con los ae-
manes, ya que son tan despiertos?’ Es decir, todo €l mundo tiene alguna
ventgja salvo “nosotros’. Supongo que la gente siente preocupacion por la
evolucion de sus economias; sin embargo, en mi opinion, esa preocupacion
no se justifica. Ahora bien, en cuanto a ese 6% versus 9% que usted sefiala,
no sé. Es cierto que no representa una diferenciatrivial; la diferenciaes més
grande que la tasa de crecimiento entera de los Estados Unidos, y admito
ese punto.
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—Conforme con la teoria del crecimiento, durante la fase del despe-
gue, los coeficientes de inversion y ahorro son importantes, y éstos son
mucho mas altos en los paises del Asia Oriental que en Chile.

—Si, pero hoy las tasas correspondientes a Chile también son muy
atas, ¢28% 0 algo asi? Comparado con |os estdndares estadounidenses, eso
esincreible.

—9, pero la situacion es muy reciente y las tasas asiaticas son mas
altas aun: 35% 6 40%.

—De acuerdo, pero simplemente no lo entiendo. Muchas personas
han tratado de explicar esas altas tasas de ahorro en términos de una posible
persistencia de habitos, por gjemplo; sin embargo, me parece que esa expli-
cacién es muy mecanica.

—Las diferencias en las tasas de inversion tienen que ser muy
grandes para producir tanta diferencia entre las tasas de crecimiento. Le
falta algo a la explicacion. Creo que es eso lo que inquieta a la gente de
Latinoamérica.

—Pero hay un punto que destacaron Feldstein y Horioka, ¢por qué
tienen que estar relacionadas|astasasdeahorroy el crecimiento? ¢Por quéno
se puede tener cualquier combinacion de tasas de ahorro y crecimiento? Por
gemplo, una tasa de ahorro muy alta invertida en el exterior, o unatasa de
ahorro muy baja junto con cuantiosas entradas de capitales. Sin embargo, al
parecer, se observaunaaltacorrelacion entrelastasasde ahorroy lastasasde
inversion. Losmovimientos de capital estransfronterizos no serian tan impor-
tantes como se esperaria. Queda mucho por comprender en este campo...

L a ensefianza de la economiay la Escuela de Chicago

—Usted hizo sus estudios de pregrado en historia en la Universidad
de Chicago y luego paso a estudiar economia. ¢Cual fue la razon de este
cambio?

—Fue una decision enteramente intelectual. jNo tenia idea de las
diferencias salariales que habia entre las dos disciplinas!

—Pero eso depende del tipo de libros que uno escribe. j Fukuyama
gana mucho dinero escribiendo historia! La pregunta es: ¢por qué decidio
cambiarse a economia?

—Durante el dltimo afio de mis estudios de pregrado tenia un amigo
que estabaen el programa de posgrado en el Departamento de Economia de
Chicago, y 1o que él estaba haciendo me parecia mas interesante que lo que
yo hacia como estudiante de historia. Por otra parte, durante mis estudios de
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historia el libro que mas me impactdé fue uno escrito por Henri Perén,
especialista en historia econémica y socia, que trata del fina del periodo
romano y principios de la Edad Media. Fue la primera vez que yo lefa un
libro de historia centrado en las vidas econémicas de |a gente corriente y no
en la de reyes, reinas, dinastias y otros semejantes, y me gusté mucho.
Pensé que ésa erala mejor manera de enfocar la historia. Después obtuve la
beca Woodrow Wilson y me fui a Berkeley. Tomé muchos cursos de histo-
ria econémica, incluido uno sobre la Edad Media, que dictaba David Lan-
ders (ahora en Harvard), en el que leimos € libro de Perén. Me gustd
mucho. Y también asisti como alumno oyente a un curso de economia
dictado por Hyman Minsky. Sin embargo, me di cuenta de que no podia
asimilar la economia, a nivel que me interesaba hacerlo, mediante cursos
tomados esporadicamente como oyente, mientras continuaba con mis estu-
dios de historia. No sabia matemaética, por gemplo. La beca Woodrow
Wilson duraba sélo un afio y no tenia ayuda financiera de Berkeley, por lo
que postul é a una ayudantia, pero me respondieron que no me pagarian por
ensefiar economia hasta que tuviera algunos conocimientos del tema, jlo
gue me parecié bastante razonable! Por |o tanto, no se podia esperar apoyo
en Berkeley. Por otro lado, acababa de casarme, mi esposa era estudiante de
Chicago, de modo que volvimos a Chicago, y tras aprobar un examen de
alto nivel, me admitieron en forma automética a Departamento de Econo-
mia y no tuve que postular. Luego, durante el resto de ese afio, asisti a
diversos cursos de posgrado y tomé el curso de Friedman a afio siguiente.
Por lo tanto, la transicién completa me significd menos de un afio.

Una vez dentro del programa de posgrado en economia, todo era
nuevo. Durante el primer afo, debido a la intensidad del programa, no era
posible tomar un curso de historia econémica. Asi que me fue absorbiendo
la economia. Antes de seguir €l curso de Friedman, pasé el verano leyendo
los cuatro capitulos iniciales de Foundations of Economic Analysis, de
Samuelson, lo que para mi generacion constituia la Biblia. Adoraba ese
libro, de hecho alin me gusta mucho. Y retomé calculo, que no habia
practicado durante muchos afios. Creo que supe aprovechar € curso de
Friedman mas que la mayoria de mis compafieros, ya que siempre intenta-
ba traducir lo que decia Friedman a model os mateméticos, a la manera de
Samuelson. El curso de Friedman fue una experiencia que cambi6 mi vida.
Creo que esa combinacion de profesores me ayudd mucho, realmente apren-
di economia con ellos... En fin, para esa fecha no sélo estaba inmerso en la
economia, sino que ademas me encontraba en su extremo mas técnico. Y
asi fue como abandoné la historia econdémica, aungue supongo que puede
decirse que ellafue el puente parami especializacion posterior. Sin embar-
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go, en verdad, fui estudiante de historia econémica durante apenas un
trimestre.

—¢Alguien tuvo unainfluencia especial en sus estudios de posgrado?

—Friedman, desde luego. También Harberger, que erala Unica per-
sona en Chicago que en esa época investigaba la dinamicay que fue presi-
dente de mi comité de tesis. Y muchos otros como Gregg Lewis; Zvi
Griliches, que ensefiaba econometria; Dale Jorgenson; Dan Baers, quien ha
hecho la mayor parte de su carrera en la Universidad de California en San
Diego, y que en ese entonces era profesor asistente en matemética. En
aquella época Chicago era antimatematica, especialmente antiequilibrio ge-
neral, 1o que me significé ciertos problemas, porque fue en ese campo que
vi mi lugar. Pero hubo personas que me motivaron e incentivaron para
seguir adelante y fue ése € tipo de rol que jugdé Jorgenson. Uno puede
adaptarse a lo que otros quieren que uno haga, o intentar buscar a las
personas que le motiven a uno en lo que ya sabe que quiere hacer. Probable-
mente para alguien porfiado, la Ultima esla mejor estrategia.

—Como economista que ademas ha estudiado historia, quisiera pre-
guntarle cual es su opinién sobre la hipétesis de Fukuyama referente al fin
de historia.

—Encontré muy interesante el libro de Fukuyama, El fin de la histo-
riay el ultimo hombre. Ahi plantea temas que yo también considero muy
importantes. No veo nadamalo (y traté de expresar [o mismo en mi articulo
sobre el crecimiento econémico “Revolucion industrial: Pasado y futuro”)
en ser optimista acerca del periodo actual —el periodo de la posguerra.
Efectivamente, creo que, como mundo, hemos acertado en muchos temas en
lo cuales nos habiamos equivocado después de la primera guerra mundial.
Esto hadado dividendos en términos tanto econdmicos como politicos. ¢Por
qué no decirlo? ¢Por qué debemos decir siempre que el mundo esta a borde
de la catastrofe? Por lo tanto, a mi me gusta, desde ese punto de vista, €l
planteamiento de Fukuyama. Por otro lado, en cuanto a la discusién sobre
Hegel, etc., eso estd fuera de mi alcance'y no voy aopinar al respecto.

—Algunos sostienen que los valores culturales juegan un papel en el
crecimiento econdmico. Aungue |os economistas no tendemos a inclinarnos
por esta idea, Putnam, el cientista politico italiano, Sowell, € mismo Fuku-
yama e Ingelhardt han argumentado que hay alguna relacion entre los
valores culturales y el crecimiento. Por otra parte, Ingelhardt presenta
evidencia en favor de esta correlacion entre el crecimiento y alguna medi-
cion de valores. ¢Qué piensa acerca de este tipo de literatura?

—Cuando miro la desigualdad en el mundo —ala que merefiero en
mi articulo “Revolucion industrial: Pasado y futuro”— y veo que se evolu-
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ciona desde un estado de aproximada igualdad en las sociedades hacia una
diferencia de cerca de seis a uno entre |os europeos y 1os demas, me parece
gue se trata de algo que debe haber estimulado muchas doctrinas culturales
o raciales, ya que una evolucion de tal magnitud exige una explicacion.
¢Como es posible que los europeos sean seis veces més productivos que
todo €l resto de la raza humana? Pienso que numerosas doctrinas raciales
deben haber sido causadas por la dimension econémica. Cuando los griegos
hablaban de los barbaros, apenas se referian a los no griegos; no querian
decir que habian quedado rezagados o que no eran inteligentes, sino sélo
“diferentes de nosotros’. Sin embargo, |la idea de una cultura més propicia
para el desarrollo econémico quizés si sea unaidea moderna. No sé, tal vez
lo que estoy diciendo revelaunaignorancia histérica...

—Sowell, por g emplo, dice que hay gente que ha tenido mucho éxito
en todas partes del mundo, mientras que otros no han tenido tanto éxito, en
términos de su desempefio econdémico individual. Aislando de alguna mane-
ra las instituciones y los derechos de propiedad en las sociedades, Sowell
detecta modos diferentes de comportar se entre |0s diversos grupos...

—Max Weber observé 1o mismo. El comparé la productividad de las
granjas de los polacos con la de las granjas trabgjadas por alemanes en
Prusiay encontrd que estos ultimos producian tres veces mas, o algo por €l
estilo, que los polacos. Esa region era protestante y por tanto representa el
nacimiento de la ética protestante. Weber se baso en datos reales. Sowell ha
recopilado datos acerca de los trabgjadores chinos y malayos, y mucha
gente, a investigar situaciones similares en el sudeste asiatico, ha encontra-
do enormes diferencias de productividad. No se pueden negar las cifras,
pero no me parecen concluyentes. Puede que esté diciendo o “politicamen-
te correcto”; sin embargo, creo en ello.

—Pero € trabajo realizado por Putnam, que tengo entendido no ha
recibido una buena acogida entre muchos italianos, plantea que las dife-
rencias de crecimiento entre el norte y e sur de Italia se relacionan con
habitos e instituciones. ¢Qué opina de eso?

—No conozco la evidencia.

—Y ¢qué opina respecto del learning by doing y su relacién con las
instituciones?

—En el contexto de las empresas, si consideramos |os datos sobre la
construccion naval en la segunda guerra mundial, en realidad, ¢quién esta
realizando €l aprendizaje? ¢Los gerentes, los trabajadores individuales o €l
grupo, en algun sentido? Si se hubiera seguido latrayectoria posterior de las
personas que trabajaban en esas plantas, habria sido posible aprender algo al
respecto. Sin embargo nadie 1o ha hecho, por lo tanto es dificil saber. Es
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decir, los individuos realizan una actividad en grupo y €l grupo se va
tornando cada vez més eficiente: hay muchas posibilidades respecto del
proceso que se presenta alli. Por cierto, las compafiias ganan experienciay
todos decimos, por gjemplo, que tal compafiia sabe organizar una conven-
cion, o que tal compafia sabe construir pozos petroleros. Pero ¢qué signifi-
ca eso de que “la compariia sabe”? De alguna manera significa que si se
contrata a esa compafiia, el trabajo se hara bien, mientras que si se contrataa
otra empresa, no habra tanta confianza. Por lo tanto, alli debe haber una
dimension institucional presente.

—Pero, a sujuicio, ¢hay alguna correlacion entre las instituciones
y €l crecimiento econémico?

— Ayer, a hablar con los estudiantes en el CEP, mencioné el tema
de los hindues, lo que de alguna forma refleja mi posicién en esta materia.
Se ha dicho que €l hinduismo, de alguna forma, no es coherente con la
actividad empresarial. Sin embargo, cuando se observa a los empresarios
hindules fuera de la India, se ve una actividad empresarial impresionante:
son empresarios con mucha capacidad. Luego uno se entera de que algunas
castas tienen siglos de tradicion de éxito empresarial, y de repente toda la
explicacion cultural empieza a verse reemplazada por explicaciones que
tienen que ver mucho mas con las politicas econdmicas del gobierno moder-
no delalndia

—Un bonito gjemplo de lo mismo son los cubanos residentes en la
Florida, en Estados Unidos.

—Si, de acuerdo

—Sin embargo, Sowell entrega evidencia adicional. Cuando contro-
la por sociedades diferentes, detecta que algunos grupos tienen éxito en
ambientes diferentes, mientras otros grupos no tienen tanto éxito. En otras
palabras, €l éxito depende un poco del entorno.

— Si. Lasinfluencias familiares y culturales suelen persistir durante
mucho més tiempo que lo que se suele pensar. Supongo que eso es o que
argumenta Sowell. Quizas tenga razén.

—Cambiando de tema, me gustaria plantear una interrogante mas
bien metodol 6gica. Muchos economistas piensan que el trabajo empirico en
economia se encuentra bastante rezagado en comparacién con el trabajo
tedrico, en € sentido de que se observa una tension creciente entre los
tedricos y los empiricos. Los tedricos resienten 1o que hacen los empiricos
con sus model os. ¢Qué opina usted al respecto?

—El término “tedrico” se emplea cada vez mas para referirse a la
teoriade juegos. David Levine, por giemplo, no considera que Becker ni yo
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seamos tedricos. ¢Usted se refiere a tedricos en el sentido de la teoria de
juegos o a personas que elaboran model os explicitos?

—Bueno, esta vinculado con esa idea, pero también con la idea de
gue la teoria se encuentra mucho mas adelantada. El trabajo de probar
las teorias se esta volviendo cada vez menos satisfactorio. Por ejemplo,
las pruebas de los modelos del crecimiento enddgeno, mediante regresio-
nes de corte transversal. Creo que éste no es €l tipo de trabajo que los
tedricos quisieran ver para probar sus teorias. Y esto se observa tanto en
la macroeconomia como en la microeconomia —a teoria de juegos repre-
senta un caso especial en el sentido de que no tiene trabajo empirico que
ofrecer...

—Hay muchos economistas muy buenos que simplemente no estén
interesados en una orientacion empirica. En la macroeconomia, una de las
cosas mas impresionantes del trabajo de Kydland y Prescott sobre ciclos
econdmicos reales es su intento de mostrar o promover una manera diferen-
te de contrastar lateoria con los datos. Se prescinde de mucho de la metodo-
logia estadistica del tipo Neyman-Pearson, que yo considero un paso esen-
cial. Se piensa que no se debe esperar que la teoria sea verdadera, en un
sentido literal, o que calce con todo en formaliteral; incluso es probable que
seaincongruente con casi todo. Lo que se debe esperar, simplemente, es que
sea coherente con al menos algo importante. Este enfoque me parecié muy
estimulante, y muchas otras personas en la profesion pensaron lo mismo. La
idea de poder investigar los datos sin licencia previa, sin utilizar una bateria
de tests preasignada, sino apenas salir y recopilar las cifras, produjo una
sensacion de liberacién. Por ejemplo, hace veinte afios yo no hubiera usado
las diapositivas que presenté ayer en latarde. No habria considerado que era
laforma en que se debia hacer €l trabajo empirico. Sin embargo, ahora todo
€l mundo lo hace asi. De alguna manera se comienza por organizar los datos
de un modo que permita enfocarlos, luego se configura una teoria que se
compara con las cifras; si no funciona, se vaiterando entre datosy teoria. A
mi me gusta eso, creo que haliberado €l proceso. Pero hay mucha gente que
no lo acepta. Ademés, hay cierto sesgo de parte del tedrico, a quien siempre
le va a gustar su propia teoria. Asi que no me sorprenderia que s yo
elaborara una teoria que calza con algunos datos, otra persona realice unas
regresiones gue sugieran que mi teoria ni siquiera se aproxima a los datos.
Eso no me parece malo.

—3n embargo, la teoria de juegos se ha difundido mucho en la
disciplina de la economia, o al menos en la microeconomia, y la mayoria de
los tests empiricos realizados representan una suerte de experimento de
laboratorio, en el sentido de que para verificar estas teorias la mayoria de
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las personas realizan alguna encuesta, o colocan a la gente bajo ciertas
reglas para ver si reaccionan de acuerdo con las predicciones de |a teoria.
¢Qué opina acerca de este tipo de trabajo?

—No sé a qué trabajo se refiere especificamente. Vernon Smith
ofrecié una conferencia muy interesante en la Northwestern University hace
un par de afios, y é subrayaba que el comportamiento estratégico en los
experimentos es menor que el que predice la teoria de juegos. Por g emplo,
se constata que seis u ocho estudiantes que participan en un juego de
mercado constituyen, basicamente, la competencia perfecta —en circuns-
tancias que yo habriaimaginado que se produciria alguna colusion implici-
ta; pero no.

En el trabgjo de Vernon Smith, en el campo de experimentos de
mercado, a los participantes se les asigna una funcion de utilidad, diciéndo-
les que se les pagara una cantidad de ddlares si logran ciertos resultados.
Por lo tanto, no se aprendera nada respecto de sus preferencias subyacentes,
ya que sabemos que prefieren mas délares que menos. Lo que si se aprende-
rd es como reaccionan ante cierto tipo de situacién de intercambio. La
situacion se controla de tal modo que existen curvas de demanda y oferta
tedricas, y se puede determinar en forma tedrica el precio que se producira
bajo un equilibrio walrasiano. Esto se puede establecer con exactitud, ya
que alos participantes se les han asignado sus preferencias. Basicamente, se
les han entregado |os datos. Entonces ¢qué es |o que se aprende mediante €l
experimento? Bueno, no es que se tenga un rematador walrasiano; a los
individuos se les permite, simplemente, regatear |0s precios para equilibrar
lo que quieran equilibrar. Por jemplo, si usted y yo queremos intercambiar
manzanas por naranjas, acordamos un precio y lo concretamos. Constituye
lo que se llama un double oral auction, que significa que yo le puedo
ofrecer tantas manzanas por una naranja y que usted puede presentar una
contraoferta, etc. Se puede decir o que se quiera en la negociacion, pero
finalmente se llega a un equilibrio. Si se realizan estos experimentos a
través del tiempo, se producen naturalmente diferentes precios. La ley del
precio Unico no se cumple necesariamente y 1os precios fluctlan através del
tiempo. Estas fluctuaciones van disminuyendo a medida que la gente se
entera de lo que esta pasando. Aunque me estoy refiriendo a experimentos
que se llevaron a cabo en los afios 60, creo que sus caracteristicas se
mantienen hasta la fecha. Con todo, €l resultado genera es que, desde €l
principio, los modelos atomistas de competencia perfecta han realizado un
excelente trabajo en predecir el comportamiento de precios, especialmente
luego de dos o tres pruebas de aprendizaje. Es decir, yo puedo aceptar su
ofertaen laprimeraronda, pero luego de un par de vueltas me doy cuentade
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gue se me ha engafiado y no voy a cometer el mismo error de nuevo, lo que
suaviza latrayectoria de los precios. Nadie se apodera del mercado, no hay
ningln comportamiento estratégico y el modelo atomista funciona muy
bien.

Se han realizado otros experimentos en otros contextos y, de acuerdo
con la conferencia de Smith a la que asisti, €l resultado experimenta siem-
pre es méas atomista y menos estratégico que el resultado tedrico. Pero tal
vez |lo anterior no constituya una prueba justa en contra de la teoria de
juegos. Es decir, la teoria de juegos sugiere que, en presencia de pocos
agentes, éstos deberian tomar en cuenta el efecto que tienen sus acciones en
el precio. Pero a mi me sorprendié que el nimero sea tan pequefio y que €l
model o competitivo resulte tan eficaz.

—Este es uno de |os aspectos en discusion: ¢estos experimentos son
realmente representativos de lo que la teoria de juegos pretende construir
en la economia?

—Es decir, ¢usted cree que estas pruebas son irrelevantes?

—Bueno, parece que la gente esta jugando solamente, no se sabe si
los estudiantes se comportan en forma confiable, en el sentido de que
podrian actuar distinto en el mercado real. Hay un debate alli.

—Smith también se refirid a eso en su conferencia. Una forma de
describir 1o que usted esta diciendo es: ¢Qué podemos decir si, a medida
que se aumenta el pago en ddlares, se mantienen los demas aspectos cons-
tantes? ¢Es efectivo que hay un desplazamiento desde el comportamiento
atomista hacia el estratégico? Creo que la respuesta es no. Me estoy exten-
diendo un poco mas alla de lo que recuerdo de la conferencia. No obstante,
no pretendo ofrecer un comentario en contra de la teoria de juegos; lateoria
de juegos nos ha brindado un bonito lenguaje —que no teniamos— para
hablar de las interacciones entre individuos en grupos pequefios, y todo el
mundo la utiliza. Medida por su influencia intelectual, ha triunfado; del
mismo modo que el lengugje freudiano prevalece en la sicologiaindividual.
Con todo, alin podemaos discutir acerca del valor cientifico de la sicologia
freudiana —su valor empirico— y todavia podemos discutir sobre €l valor
empirico de lateoria de juegos.

—Pasemos a otro tema. En relacion con la idea de la relevancia
para la economia, hay preocupacién en la profesién por el hecho de que la
investigacion se estaria desplazando hacia el estudio de cosas irrelevantes,
en el sentido de que no aportan al bienestar de los agentes econémicos.
Estoy pensando, especificamente, en la relevancia de los estudios tedricos
gue hoy se estan llevando a cabo en economia, ¢contribuyen realmente a
mejorar el bienestar de los consumidores? ¢Cuél essuopinion al respecto?
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—Creo que son muy importantes. Consideremos lo que ha pasado en
Chile. Me parece que todo €l progreso que ha experimentado este pais —no
cabe duda de que a canzar un crecimiento de 6% beneficia alos consumido-
res— puede rel acionarse facilmente con cambios de politica provocados por
lateoria econémica.

Estuve en Israel en junio y ahora en septiembre estoy en Chile, y he
descubierto que me hace bien hablar de temas relacionados con la palitica
real —por gjemplo, ¢debe Argentina devaluar su moneda o no?—, escuchar
lo que la gente dice sobre ese tema e involucrarme en € o en € tema del
control de lainflacién através de las tasas de interés, asunto que discuti en
Israel y nuevamente acd No tengo muchas conversaciones de ese tipo en
Chicago. Para el macroeconomista es muy estimulante pensar en esos te-
mas. Supongo que yo necesitaba participar en conversaciones de esta indo-
le. Uno puede involucrarse demasiado, especialmente en un contexto uni-
versitario, en latécnicay en la matemética, negandose a pensar en proble-
mas donde su matemética no funciona ciento por ciento. Porque cuando un
reportero me pregunta: “¢Qué opina usted de la devaluacion?’, tengo que
dar una respuesta; no puedo responder que Ultimamente no he escrito un
articulo sobre el tema. Esto me obliga a pensar sobre el tema; y si creo que
estoy pensando mal, tal vez me sienta motivado a elaborar unos modelos
para que en la proxima oportunidad tenga respuestas mejores que ofrrecer.

—¢Cree usted que el aislamiento de los problemas del mundo real
de alguna manera tiende a distorsionar la educacion de futuros economis-
tas, por ejemplo, en la macroeconomia? ¢No podrian llegar a formarse
alumnos que son excelentes matematicos pero que no estan preparados
para enfrentar los problemas del mundo real? ¢No lo ve como un gran
problema?

—Quedarse demasiado apegado a la préctica tiene riesgos también,
en el sentido de restringirse, por giemplo, alas opciones de politicas que se
consideran en el Congreso. En los programas de posgrado se debe pensar en
una gama de temas mucho més variaday en forma mucho més abstracta que
lo que se exige alos jefes de bancos centrales. Sin embargo, visto que a mi
me gusta la direccion técnica que ha tomado la ciencia econémica, no me
preocupa demasiado su alto nivel técnico. Pero alguien tiene que hacer algo
con tanto equipamiento, de lo contrario se convertiria apenas en un juego.
Lo mismo podria acontecer con la teoria de juegos. En algin momento se
tendran que abordar temas como la regulacion, o €l oligopolio, o la palitica
de fusiones; es decir, algunas de las interrogantes que originalmente nos
Ilevaron a interesarnos por €l analisis de la organizacion industrial. Pero s
al fina no se logra hacer ningln aporte, entonces nuestro interés decaera.
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En los afios 60, por ejemplo, €l debate sobre la teoria del crecimiento se
transformo en una discusion puramente tedricay pasado un tiempo la gente
decidi6 que era estéril y que seriamejor pensar en algo distinto.

—¢Usted cree que la teoria de juegos no ha producido buenas
predicciones, buenas interpretaciones de lo que ocurre en diferentes cam-
pos. por giemplo, en la politica monetaria?

—A mi no me preocupa demasiado tener hipétesis testeables en ese
sentido; sin embargo, la teoria tiene que hacer contacto con problemas
reales, de lo contrario se muere. Creo que hay muchas maneras de hacer
contacto.

—Hablemos ahora sobre la Escuela de Chicago. Tradicionalmente
se han identificado varias corrientes de pensamiento en la historia econo-
mica, tenemos la Escuela Austriaca, la Escuela Histérica Alemana, la
Escuela de Cambridge... A sujuicio, ¢existe una Escuela de Chicago?

—Bueno, tanto la Escuela Historica Alemana como la Escuela Aus-
triaca se algjaron de la corriente principal de la profesion, ya que no les
gusto lo que ella estaba haciendo. Se aislaron, a igual que los mormones,
gue caminaron a través de Estados Unidos en busca de un mundo nuevo
donde operar en forma aparte. Al final, creo que eso es equivocado. En
cuanto ala Escuela de Cambridge, ¢quiere decir Marshall y Keynes?

—S.

—Ahi ocurrié lo contrario, ya que €llos se consideraban la corriente
principal y nadie més tenia importancia. Por tanto, Keynes no tenia idea
alguna de lo que hacian Wicksell, Slutksy u Ohlin. En efecto, se estaban
elaborando trabajos interesantes por todo el mundo durante €l periodo entre
las dos guerras mundiales. Slutksy, en la Universidad Estatal de Mosc,
sabia mas de lo que estaba pasando que € propio Keynes, ya que Slutsky
reconocia que estaba situado Igjos del centro de los acontecimientos, mien-
tras Keynes creia poder enterarse de todo lo importante desde Cambridge. Y
Sl uno empiezaa creer que el universo entero giraen torno auno mismoy a
SUS amigos, se paga un costo... Supongo que estoy argumentando en favor
de la corriente principal, de mantenerse en contacto con muchos aspectos,
de no aislarse del resto de la profesion por creerse mejor que el resto o mas
“puro”. Por cierto, no quiero que la Escuela de Chicago se sienta asi.

—Pero ¢considera usted que hay o hubo una Escuela de Chicago en
economia? Stigler, por gemplo, sostiene en sus memorias que hubo una
Escuela de Chicago, iniciada por Friedman, que consistia en dos principios
basicos: en la idea de estudiar la regularidades empiricas con €l fin de
destilar los datos y comprobar |as teorias, una suerte de fe en la economia
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libremercadista, y en la idea de que los monopolios no tienen mucha impor-
tancia para entender lo que ocurre en la sociedad.

—L a nocién de que los monopolios no tienen importancia fue algo
personal de Stigler. Sele ocurri en la Gltima etapa de su carrera. El empezo
como “cazador de monopolios’, en contra de los monopolios, paraterminar
como discipulo de Demsetz, por razones genuinamente intelectuales. Sin
embargo, a menos que uno se estuviera especializando en organizacion
industrial, o estuviera tomando esos cursos, representaba realmente una
cosa marginal. Creo que fue laimpronta conservadora y libremercadista de
las clases de Friedman durante los afios 50 y 60 lo que impact6 tanto a los
alumnos americanos, acostumbrados a “liberalismo americano” reinante.
Uno escuchaba cosas que nunca antes habia escuchado y Friedman siempre
estaba dispuesto a quedarse discutiendo hasta €l final; participar en su curso
constituia una experiencia extraordinaria. Causaba gran impacto oirle decir
gue no debemos tener leyes de salario minimo. En ese entonces, yo no
conociaa nadie que cuestionara esas leyes, y Friedman pasaba un dia entero
discutiendo €l tema del salario minimo. jAhora tres minutos parecen méas
que suficiente! Ademas, fue importante la manera en que el mundo visuali-
zaba a Friedman y a Chicago. Gran parte del concepto de la Escuela de
Chicago se origind en chistes sarcasticos que Samuelson escribia en su
columna del Newsweek, en un intento por desprestigiar 10s puntos de vista
de Friedman sin tener que abordar 1o sustantivo de ellos, sino simplemente
insinuando que “este tipo esta loco”. Muchos decian que todo economista
competente debia creer, por gemplo, que lo mejor para Argentina era
devaluar. Y s uno respondia: “Yo no pienso asi”, dejaba de ser un econo-
mista competente. Se trataba de reforzar el consenso cientifico destruyendo
la credibilidad de quienes no lo compartian. Yo creo que en ese afan de
hacer que el publico aceptara las ideas keynesianas se exager6 en demasia.
Se decia, por giemplo, “Mire, todos hemos suscrito estas ecuaciones que no
podemos explicar, pero todos estamos de acuerdo, asi que nosotros debe-
mos mangjar la economia’. En este sentido, Friedman representaba una
amenaza genuina. Creo que eso fue lo medular, y es eso lo que ha disminui-
do através del tiempo, ya que el mundo se ha vuelto mas conservador y hay
mucho menos fe en los programas del tipo New Deal.

En cuanto a tema de la realidad empirica, Friedman hizo un aporte
notable, en su calidad de profesor y cientifico, al concepto de la economia
como ciencia empirica y de la teoria econémica como instrumento para
entender el mundo real. Alli estan su libro escrito con Kuznets y su tesis.
Sin embargo, no creo que este enfoque fuera exclusivo de la Universidad de
Chicago, aunque quizés ahi se hizo mas presente. Su libro sobre el consu-
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mo, por gjemplo, ha gustado atodos y hatenido unainfluencia muy genera-
lizada. Por otro lado, creo que la hostilidad del Departamento de Economia
de laUniversidad de Chicago hacialateoria pura constituyd un error. Y0 no
comprendi la teoria de equilibrio general hasta que estuve en la Carnegie
Meéllon. Nadie la ensefiaba en Chicago: creo que eso fue una limitante.

—Para terminar, una pregunta muy breve: sus ex alumnos hemos
notado que usted ha dejado de fumar. jRepresenta un cambio notable! ¢Es
consecuencia del premio Nobel ?

—No; dejé de fumar hace dos afios y medio, por miedo a morir
pronto y por la hostilidad que hay en Estados Unidos hacia las personas que
fuman. Asi, todo tipo de cosas que se me habian hecho desagradables,
nuevamente me son gratas ahora... Sin embargo, cuando tomo un descanso
al mediodia, me encantariafumar un cigarrillo... Pero las personas proclives
alaadiccion no deben mezclarse con ese tipo de sustancias. [ ]



