premio nobel de economia

Tardé mucho tiempo la Real Academia de Ciencias de Suecia
en establecer un premio para la investigacion economica, sin
duda porque los economistas no hemos logrado en nuestra
ciencia pasos tan decisivos como los que se premian en las
otras zonas del saber humano. Por ello, la mayor parte de los
premios concedidos han sido a la paciente labor de distingui-
dos scholars cuyos trabajos han conseguido aportaciones que
se han recogido en ocasiones en el curso de la evolucion del
pensamiento econdmico. Este es posiblemente el mérito
reconocido al profesor Hayek.

Resulta tan dificil leer hoy los libros de von Hayek, aun a
los que tuvimos ocasidon de conocerlos en la década de los
afios treinta en que aparecieron, como resultd dificil la
lectura del enfoque macroecondémico keynesiano a los econo-
mistas de la microeconomia que hemos dado en llamar
Neoclisica.

Por ejemplo, cuando leemos en Hayek referencias al
consumo, es dificil abstraernos de la nocion del consumo
como funcién del ingreso. Cuando Hayek habla de la funcién
de capital, rehuye la expresion acumulacidon de capital,
aunque lo que trata es de explicarla, y los lectores de hoy no
podemos evitar pensar en la nocién de acumulaciéon marxista
poskeynesiana o de Kalecki. Cuando se refiere a “recursos”
disponibles para la formacién de capital esta pensando en
ahorro monetario como antecedente previo a la inversion,
mientras que para los economistas contemporaneos los recur-
sos para la inversion son la mano de obra y la técnica (el
progreso técnico).

Y sin embargo para él la causa de las crisis, especialmente
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en su libro La teoria pura del capital, aparecido en 1941, es
el alza de los precios de los bienes de consumo, es decir,
como para nosotros aparece la inflacion como causa o efecto
de una serie de fendomenos que nos han llevado a la crisis
actual. Pero en el contexto respectivo estas dos nociones son
absolutamente diferentes.

Asi, La teoria pura del capital, que a mi parecer es la
obra més sistematica y fundamental de Hayek, aunque haya
sido duramente criticada,! apenas si se lee hoy ni aun entre
los especialistas de la teoria del capital.

Asi pues, para apreciar la significacion de la aportacion
del pensamiento de Hayek a la teoria economica en su
estado actual es menester situarlo en el contexto de la teoria
econdmica ' tiempo en que escribid sus libros principales.

Hayek, como es sabido, pertenece a la brillante pléyade
de economistas de lo que se ha llamado la escuela austriaca,
los cuales, con los disturbios politicos de ta Europa central,
pasaron precedidos de su bien ganada fama a integrar los
cuadros de las universidades inglesas y norteamericanas. Son
los creadores y los que nos legaron la teoria del valor y de la
distribucion apoyada en el “principio de las productividades
marginales’” que constituyd y aun en cierta medida consti-
tuye el fundamento del enfoque microeconémico de la
teoria que ha sido la base del pensamiento econdmico
durante mds de 50 afos. No vamos a discutir aquf ni el

1 Véase Nicholas Kaldor, “Profesor Hayek and the Concertina
Effect”, reproducido en Essays on Economic Stabylity and Growth.
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irrealismo de sus postulados, ni sus defectos tedricos princi-
pales.

La teoria de las productividades marginales que se presen-
ta como un avance cientifico para precisar la teoria del
valor, no deja de ser un tanto escolastica. Si los factores se
combinan con arreglo a sus productividades marginales res-
pectivas y se distribuye el producto conforme a ellas, el
capital tiende a crecer con la tasa de aumento de la
poblacién; por consiguiente, no puede haber nunca ldgica-
mente desempleo, ni capital excesivo ni escaso, y la demanda
efectiva es siempre estable. Entonces las crisis econdmicas
(que son siempre de empleo) resultan sélo fluctuaciones
ciclicas, “fluctuaciones industriales”, con relacion al grado de
actividad econdmica, y tienden a corregirse por si mismas
hasta llegar al equilibrio o superarlo de nuevo. Se olvidan los
neocldsicos que en cuanto haya recursos desempleados, éstos
ya no tienen una productividad marginal? y por consiguiente
falla de plano su teoria de la tendencia al equilibrio automa-
tico a través de las fluctuaciones industriales.

Sin desconocer la validez de la distribucién del producto
entre los factores de produccion conforme a las productivida-
des marginales, es sumamente dificil derivar una teoria de las
crisis, ni aun configuridndola como ciclica (ciclos econémi-
cos). Este problema ocupa la atencion de los economistas
como Hayek, Haberler, etc., sin llegar a una solucion conclu-
yente.

Es precisamente en este terreno donde Hayek, con la
aparicién de su libro Prices and Production, fascina (como
dice Kaldor) a lcs economistas. Su explicacion es esencial-
mente monetarista. Hoy posiblemente la suscribiriamos como
explicacion de la crisis actual, aunque por muy diferentes
razones de las que le sirven a Hayek para explicarla.

Para comprender la elaborada explicacion monetaria de
Hayek, tenemos que aludir a otro elemento del contexto de
la teoria econémica de aquel tiempo. Ya habia aparecido el
libro de von Mises Theorie des Geldes un der Umlaufsmijttels,
“Teoria del dinero y de los medios de circulacion”, y no
“Teoria del dinero y del crédito”, como se tradujo al inglés.
En este libro, que también fascind a los monetaristas, se
incorpora a la teoria el hecho de que el dinero bancario es
dinero y no un sustituto del mismo, cuando todavia se
discutia si los bancos comerciales creaban o no ese medio de
pago. En él se explica el mecanismo del concepto wicksel-
liano de lo que hoy Hamariamos ‘“elasticidad unitaria de la
demanda monetaria’ (inexistencia de dinero ocioso o de la
demanda auténoma de dinero).

En consecuencia, para Hayek la tasa de interés es igual a
la tasa de ganancia y estd determinada por ella. Y para él,
como para Wicksell, esta “natural” coincidencia es la defini-
cién de equilibrio y estabilidad de los precios y de la
economia. Como mera definicion sigue siendo valida; es la
misma definicién keynesiana del pleno empleo, cuando la
tasa de interés coincide con la eficiencia marginal del capital.
El que el sistema bancario no se atreva a seguir esta
elasticidad en la expansion hace que la tasa de interés
discrepe de la tasa de ganancia. Y aunque no supone que el

2 Véase Meade, A Neoclassical Theory of Economic Growth.
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ahorro y la inversion son iguales en términos de la teoria de
la tasa natural, e iguales a cualquier tasa de interés, ello
explica las fluctuaciones industriales y de los precios.

En su obra bdsica, a la que nos referiremos mds adelante,
La teorfa pura del capital (aparecida después de la Teorsa
general del empleo), Hayek cambia un poco su teoria de las
crisis y las hace descansar en la baja de los salarios reales
(teorfa de la inflacién, como la podriamos llamar hoy).

Como advertira el lector, Hayek atishd las causas de las
grandes crisis, aunque no pudo romper con el cuadro de los
principios neoclasicos, como hizo Keynes.

Sin aceptar gue el salario puede ser inferior a su producti-
vidad marginal como hace Keynes, la distribucién del pro-
ducto seria siempre estable y la demanda efectiva lo serfa
también, como los mismos neoclasicos pensaban. Sin suponer
que la demanda de dinero no es perfectamente elastica, ni
que la tasa de interés pueda discrepar de la tasa de ganancia,
los niveles generales de precios no tienen por qué variar.

En el fondo, sus dos explicaciones de las crisis no son tan
contradictorias como dice Kaldor. Si se admite que los
precios suben porque aumenta la propension al consumo de
las ganancias, desciende el salario real y se eleva la tasa de
ganancia, las dos explicaciones coinciden. Aunque a decir
verdad, el que la inestabilidad de la propension al consumo
de las ganancias determine la inestabilidad de la distribucion
del producto y los precios, ello no es todavia muy explicito3
ni en los neo-neoclasicos, ni en los infrakeynesianos, como
llaman ahora a los que consideramos que hay mucho que
ain no hemos comprendido bien de la Teoria general del
empleo.

Sus investigaciones sobre las fluctuaciones industriales
llevaron a Hayek a formular su Teoria pura del capital,
publicada ya en Estados Unidos en 1941. En ella destaca la
deficiencia del andlisis a base del estado estacionario, y se
propone poner de manifiesto el cardcter dinamico del capital,
para explicar cdmo -se pasa de una situaciéon economica a
otra. Pareceria que se tratase de hacer una teorfa de la
acumulacioén, pero en el fondo es una teoria de las fluctua-
ciones del capital como consecuencia de las fluctuaciones del
ahorro, el cual dentro del enfoque tradicional es para Hayek
el determinante de la inversion, mientras que el ahorro es
determinado por las variaciones de la tasa de interés y de la

ganancia. Su concepto de recursos para inversion es el ahorro
liquido.

Wicksell ya habia explicado la formacién de capital como
trabajo (y tierra) ahorrado que incrementa el producto mas
que si el mismo trabajo se hubiera aplicado directamente a la
produccion de bienes de consumo. Pero como en esta tan
sencilla concepcion del capital el efecto es que aumenta la
productividad marginal del trabajo y el rendimiento del
capital desciende con {a acumulacion, Hayeck tiene que
introducir, como Wicksell, el concepto de durabilidad del
capital para justificar la ganancia en un analisis estatico. Por
el contrario, en un andlisis realmente dindmico, la ganancia

3 Véase del autor, Principios esenciales del crecimiento econd-
mijco, Madrid, 1973.
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resulta de la ‘‘espera’” de los asalariados que no reciben el
crecimiento del salario que corresponderia al aumento de la
productividad marginal del trabajo generado por la acumula-
cion de capital.

En su preocupacion neoclasica de explicar {a tasa de la
ganancia Hayek tiene que combinar la time preference con la
productividad, es decir, la preferencia de consumo presente
respecto al futuro, que origina, segin Bohm-Bawerk, la tasa
de interés y que se refleja en la diferente duracion de los
procesos de produccion, con el ascenso de la productividad
(que no puede ser otra cosa que el incremento del producto
por hombre empleado). Gracias al uso de la tasa de interés
instantdneo (que también usa Wicksell en sus comentarios
sobre Akerman) puede homogeneizar los distintos procesos
de duracion del capital y hacer uniforme la tasa de ganancia.
Entonces, para explicar las fluctuaciones de la inversidn,
tiene que acudir a que el alza de los precios reduce el ahorro
monetario y eleva la tasa de interés por encima de la tasa de
ganancia.

Si la distribucién del producto entre los factores es
estable con arreglo a las productividades marginales (que es
cl a priori de la teoria de la distribucidn), no se explica muy
bien cdmo pueden variar los precios.

La recomendacion de Hayek para evitar la discrepancia
entre la tasa de interés y la de ganancia, y por tanto, las
crisis, es procurar una absoluta liquidabilidad de las inversio-
nes de capital. Pero entonces se desvaneceria la time prefe-
rence, que es un fundamento de la tasa de interés, y
quedarfa sélo la productividad que implica el alza del salario
real en la medida de la acumulacién de capital eficiente (“‘en
anchura’’).

Al propio tiempo, el aumento de la productividad del
capital (progreso técnico) determina la obsolescencia de las
plantas y la reduccidon de su durabilidad, que ha dejado de
ser un supuesto dado de antemano.

Keynes es mucho mas explicito cuando dice que la tasa
de interés es la proteccion para que el rendimiento decrecien-
te (wickselliano) del capital no llegue a cero.

No es posible saber hasta qué punto los andlisis de Hayek,
como los de los demas escritores neoclasicos coetaneos, han
contribuido a que Keynes cambiara completamente el enfo-
que contempordneo de la teoria de la acumulacion de
capital

El ahorro funcion del ingreso (funcién consumo keynesia-
na menor que la unidad) constituye el principio formal
dindmico que explica la acumulacion del capital vy el creci-
miento econdmico. La relacidon entre la tasa de interés,
monetariamente determinada, y la eficiencia marginal del
capital es la explicacion de las fluctuaciones de la inversion y
el empleo.

En el pensamiento contemporaneo (keynesiano o no), en
vez de partir de la estabilidad para estudiar las causas de su
perturbacion temporal, y ciclica, se prefiere analizar los
motivos realistas del desequilibrio (singularmente la inestabi-
lidad en la distribucion del producto entre los factores de
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produccién) para asi estar en aptitud de sugerir las politicas
econdmicas para corregirlo.

Tiene razén Samuelson al decir que el Premio Nobel de
Economia se ha repartido entre dos tendencias opuestas, la
de Hayek y la de Myrdal, quien postula la fijacion de precios
y salarios, aunque tampoco avance demasiado en los funda-
mentos tedricos para determinarlos. Fijados o no por la
autoridad, los unos como los otros estdn a merced del juego de
las fuerzas sociales, lo que Marx llama lucha de clases, frente
a la cual el Estado sigue siendo un simple espectador sin una
teoria de la distribucién mds justa y mds eficiente para el
crecimiento.

El lector de estos comentarios advierte lo lejos que
estamos de valorar el problema de la distribucion optima del
producto entre los factores de la produccion, problema que
la solucién simplista del cambio de la propiedad de los
medios de produccion deja igualmente insoluto.

El libro de Hayek The Road to Serfdom ha sido el mas
leido, y cuando se publicd en plena segunda guerra mundial
constituyd un best seller. Es posible que con el otorgamiento
del Premio Nobel a su autor, vuelva a serlo. Desde el punto
de vista de los problemas tedricos analizados, no afiade
mucho en su brillante defensa del principio de la libertad, vy
tampoco aclara cdomo en el sistema de libertad econdmica se
puede preservar ésta, ni halla postulados tebricos que asegu-
ren la convergencia al dptimo: la edad de oro Optima de la
sefiora Robinson o el equilibrio oro de Morihisma o los
teoremas de turnpike de Samuelson.

Obviamente, con una funcidn consumo keynesiana menor
que la unidad y una estabilidad en la distribucion del
producto entre los factores de la produccion, las economias
convergen al optimo.

Desgraciadamente, en los paises desarrollados de alto nivel
de empleo la inflacion y la alta tasa de interés, como dice
Hayek, fuerzan la inestabilidad de la distribucion a favor del
consumo de las ganancias y provocan las crisis, en tanto que
en los subdesarrollados el desempleo permanente produce el
mismo efecto. Se estd, pues, muy lejos de la suposicion
irrealista de Hayek y de los demds tedricos de las distribu-
cidon equitativa y estable como base de la teoria econdmica.

Nada de esto quiere decir que consideremos que la larga
labor de Hayek no merezca el premio. Es posible que llame
la atencién de los microeconomistas hacia La teoria pura del
capital, y que con la ayuda del nuevo instrumental matema-
tico puedan salir del callejon sin salida en que se ercuentran,
que es el mismo que plantea Hayek: la dificultad de
formular el cuadro general del equilibrio monetario, en
cuanto sea menester desconocer la Ley de Say. Y esta Ley
tiene que ser desconocida (funcién consumo keynesiana
menor que la unidad) para que sea posible la acumuiacion
del capital y el crecimiento econdmico.

Si algo puede avanzar la teoria econdmica tendrd que ser
a base de la teoria de la distribucion apoyada en la funcion
consumo y mediante el reconocimiento de las posibilidades
reales de inestabilidad de la distribucion entre los factores de
la produccidn.



