THOMAS J. SARGENT (*)

A prominencia de Sargent entre

los nuevos economistas clasicos
es indiscutible. En realidad, la eco-
nomia clasica suele denominarse eco-
nomia de Lucas y Sargent. En 1971
Sargent discutia, independientemente de
Lucas, el concepto de expectativas ra-

cionales. Desde entonces, ha ejercido
una influencia profunda en el discurso
tedrico y empirico de la nueva econo-
mia clasica. Un articulo que escribi6
juntamente con Neil Wallace ha sido
blanco especial de criticas. Bajo el titu-
lo de «Rational Expectations, the Opti-
mal Monetary Instrument and the Op-
timal Money Supply» (1973), defiende
la proposicion —conocida hoy como
proposicion de Sargent-Wallace— de
que solo los trastornos monetarios no
anticipados son capaces de tener efec-
tos reales. Sargent ha sentado también
las bases de procedimientos economé-
tricos innovadores que permiten el con-
traste de las nuevas conclusiones clasi-
cas. Los principios de la Nueva Eco-
nometria se contienen en su Estimation
of Dynamic Labor Dermand Schedules
under Rational Expectations (1978).

Sargent se doctord por Harvard en
1968. Tras un afio de estancia en la
Universidad de Carnegie-Mellon pasé a
la de Minnesota y al Banco de la Re-
serva Federal de Minneapolis. Nuestra
conversacion tuvo lugar en Cambridge,
Massachussetts, donde trabajaba en el
National Bureau of Economic Research.
Era julio de 1982,

Generalidades

—¢Coémo llegd Vd. a estudiar eco-
nomia?

—(Larga pausa y vacilacién.) Ya me
gustaba cuando estaba en el colegio,
pero también soy muy curioso, desde
nifio, y me intrigd siempre lo que cau-
sa las depresiones. La Gran Depresion
influyé poderosamente en mi; muchos
miembros de mi familia quedaron arrui-
nados. Mi abuelo explotaba una can-
tera de materiales de construccion y
se vio en la calle. Mi otro abuelo es-
taba colocado en el negocio de la radio
y se arruind. Es una historia de lo mas
corriente.

Por todo ello me interesaba saber
qué origind la Depresion y por qué no
hemos vuelto mas tarde a tener algo
asi. Cuando comencé a estudiar Eco-
nomia dijeron algo en tal sentido. Ade
més, la economia constituye una agra-
dable mezcla de temas: se refiere a
personas, a cuestiones politicas, pero
al mismo tiempo también utiliza técni-
cas, matematicas. Es un modo de ex-
presar cuestiones analiticas sobre cuai-
quier tema de poltica.

En Berkeley, donde estudiaba la ca-
rrera, tuve un profesor excelente y un

magnifico profesor adjunto, Jerry Ken-
ley, en primer curso de Economia. El
profesor, Benjamin Ward, era realmen-
te bueno; sus conferencias eran mag-
nificas. Leimos cosas como The Eco-
nomic Interpretation of the Constitu-
tion de Charles Beard y comenzamos
a poner en movimiento alli mismo a la
Economia. Recuerdo sus criticas de
nuestra sociedad durante las clases.

—¢Era Vd. politico en aquellos dias?

—Desde fines de los afios treinta,
como minimo, los estudiantes de Ber-
keley han usado un tono muy critico.
Berkeley siempre ha sido un lugar que
atrae a estudiantes criticos y radicales.
Yo era ambas cosas de un modo pa-
cifico. Lei mucha filosofia y filosofia
politica, sobre todo durante los cursos,
y reflexioné mucho sobre ello cuando
se discutia. Indudablemente, era muy
liberal, pero no un activista politico.
Estudié afanosamente.

—c¢Después paso Vd. a Harvard?

—Si. Esa fue una experiencia inte-
resante. Fue muy distinta de la de Ber-
ketey. En Berkeley estaba muy unido
a varios profesores, pero en Harvard
se goza de mas autonomia. Escribi mi
tesis con John Meyer, economista ge-
neral que también es un excelente eco-

nometra. Me alegra haber estado en
Harvard debido a la libertad intelec-
tual que reina alli. En aquellos dias los
estudiantes tenian absoluta libertad para
estudiar e investigar cosas; no se les
daba un programa cerrado — por ejem-
plo, macroeconomia durante las cla-
ses— sino que tenian que concebir-
lo por si mismos. Y en aquellos dias
las historias sobre las que operar no
eran demasiado buenas. Siempre exis-
tian grandes problemas en las historias
keynesianas y monetaristas que debian
ponerse en entredicho, pero yo enton-
ces no me daba cuenta de ello.

—cle inspird algo en particular o le
infundio un estimulo intelectual, o bien
trataba simplemente de obtener un ti-
tulo?

—No. Me interesaban realmente las
cosas, pero en realidad no comencé a
aprender hasta haberme graduado. En-
tonces comenceé a reflexionar sobre se-
ries temporales muy seriamente. Lei
montones de libros sobre series tem-
porales. Intenté concebir la relacion en-
tre las serie temporales y los modelos
econodmicos. Cuando yo empecé, los
nexos no eran formales. Se podian for-
mular modelos estaticos que ni siquie-
ra se expresaban en términos probabi-
listicos o dindmicos, y a continuacion
se aplicaban procedimientos de series
temporales. Pero esos modelos no es-
taban en condiciones de ser confron-
tados con series temporales.

Mi investigacion en torno a los tipos
de interés fue un ejemplo. Mi tesis,
también sobre tipos de interés, no era
muy buena porque yo no sabia cémo
resolver ese probiema concreto. No sa-
bia lo suficiente sobre series tempora-
les ni sobre teoria para poder hacer
satisfactoriamente las cosas, pero si
reconocia que no era satisfactorio el
nexo entre elias.

Comencé a aprender méas sobre la
relacion entre teoria y observaciones a
fines de los sesenta. En mi influyeron
diversos colegas, como Neil Wallace
y Chris Sims, de la Universidad de
Minnesota. Ya antes de ir a esta Uni-
versidad aprendia yo cosas de Sims a
base de leer sus trabajos. Neil Wallace
me ensefi6 realmente teorias macroeco-
nomicas; también me ensefid bastante
sobre la relacion entre teorias y datos,
o por lo menos planteé muy buenas
cuestiones.

—¢éY Lucas?

—En un principio, tuve conocimien-
tos de Lucas fundamentalmente leyen-
do sus trabajos. Le conoci personal-
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mente en Carnegie-Mellon, pero yo me
encontraba detras de él. Verdadera-
mente, no sabia lo que él estaba inten-
tando probar, no lo comprendia del
todo. Lo que atrae de su trabajo con
Prescott es el mensaje sobre como pa-
sar limpiamente de las teorias a las se-
ries temporales. Ese trabajo indica co-
mo muchos de los problemas pueden
resolverse y sienta los cimientos de una
nueva econometria. Solo es preciso
perfilar los detalles.

—¢Como fue el afio que pasé Vd.
en Carnegie?

—Fue muy interesante. Y no solo
debido a Lucas. Hablé con mucha gen-
te, cambié muchas impresiones con
Leonard Rapping, con Mike Lovell,
con Allen Meltzer, y con otras figuras
mas jovenes como Peter Frost, Richard
Roll y Lester Lave.

— Rapping me dijo que en aquel en-
tonces era Vd. una persona timida.

—Pues si, y continto siéndolo. Leo-
nard fue muy amable conmigo. Yo sa-
bia que estaba forcejeando con la eco-
nomia neoclasica.

—¢Detecté Vd. fa tension observada
por Rapping y Lucas entre Mike Lovell
de un bando y la faccion de Chicago
del otro?

—No. Sabia que estaban pasando
cosas, pero eso era algo grande para
mi. Yo acababa de salir de Harvard y
esas figuras eran algo mayores que yo.
Aprendi mucho de los maestros de
Chicago. Fue mi primer contacto con
ellos y me influyeron en mi modo de
pensar. Puedo mencionar que quien
me situd en la senda de las expecta-
tivas racionales no fue Bob Lucas, sino
Mike Lovell. Mike estaba realizando un
estudio sobre las expectativas. Habia
hecho algunos trabajos sobre stocks,
estudios que yo examiné muy deteni-
damente; mantuvimos muchos contac-
tos. Eso fue en 1967. Lei esos trabajos
y los discutimos. No me daba cuenta
cabal de lo que pretendia conseguir
Muth. Ni siquiera segui su idea en
aquella época, pero de todos modos la
dejé guardada en un rincon de mi men-
te. En aquella época no cambié impre-
siones con Lucas sobre ese tema; man-
tuve pocos contactos con él durante
ese afo.

—A finales de los sesenta Lucas y
Rapping estaban haciendo cosas im-
portantes en colaboracion. En 1969
publicaron un articulo que hoy es fa-
moso. ;Se daba cuenta Vd. de todo
eso entonces?

— Recuerdo cuando Lucas y Rapping

estaban escribiendo ese trabajo. Yo
solia hablar de él con Leonard, no con
Bob. No comprendia del todo lo que
estaban intentando lograr, ni creo que
ellos tampoco. Todos nos encontraba-
mos entonces a mitad de caminoc entre
las expectativas racionales y las adap-
tables.

Le diré lo que pensaba: pensaba que
las expectativas racionales eran una
forma mas elegante de hacer las cosas,
la forma correcta, pero verdaderamen-
te no comprendiamos cémo hacerlas.
No conociamos las técnicas pertinen-
tes. Lo que no percibimos era que ello
iba a abrir la puerta a un modo total-
mente diferente de contemplar las co-
sas. Bob y Ed Prescott pudieron haber-
se percatado de ello, pero yo no, des-
de luego.

—¢Cudndo cornenzé Vd. a centrar
su atencion en esas nuevas ideas?

—Realmente comencé a forcejear con
esos problemas cuando me puse en
contacto con Neil Wallace. Le conoci
estando yo en el Ejército. John Meyer
facilitd mi incorporacion al Bureau of
Economic Research, al licenciarme. Dis-
ponia de un permiso de un mes, asi es
que marché a Nueva York y pasé algin
tiempo en el Bureau. Meyer fue muy
amable; me ayudé. Conoci alli a Neil
y comenzamos ambos a hablar de ma-
croeconomia. Creo que ambos éramos
tal para cual, tanto por lo que sabia-
mos, como por lo que ignordbamos.
Cuando miro retrospectivamente lo que
estabamos haciendo con las expecta-
tivas racionales entonces me resulta
divertido, porque no hicimos las cosas
de la manera mas limpia. Asi, por ejem-
plo, si hubiésemos sabido mas mate-
maticas hubiésemos hecho las cosas
de forma completamente diferente; hu-
biésemos resuelto en el acto algunos
problemas; hubiésemos visto la luz en
numMerosas ocasiones, cosa que enton-
ces no hicimos. Nos costd mucho tiem-
po, pero fue muy divertido.

—¢Marché Vd. a Vietnam?

—Pasé por el ROTC, fui comisiona-
do, y trabajé en el servicio de analisis
de sistemas del Pentdgono. Ese traba-
jo me cambi6 en cierto modo, me hizo
mas conservador. Llegué a entender
mas claramente las limitaciones de las
acciones gubernamentales. Fue un
aprendizaje mediante la experiencia. Mis
conclusiones brotaron de contemplar
todo el proceso de toma de decisiones
mediante el cual los Estados Unidos
entraron en la guerra: como evaluamos
la situacion, como procesamos los da-
tos provenientes de la guerra, cOmo

valoramos nuestras opciones, lo que
consideramos costes y recursos del
Sudeste de Asia, y lo que considera-
mos resultado mas probable. No hici-
mos un trabajo demasiado bueno. Ha-
bia un volumen increible de decisiones
ineficientes y malas, que se deben te-
ner en cuenta al disefiar instituciones
para la elaboracion de politicas.

—Tengo la impresion de que Vd.
era una persona reservada que se guar-
daba sus reflexiones y que accedio a
Berkeley y Harvard de forma callada.
cEra Vd. realmente el clasico y calmo-
so observador intelecual?

—No tengo mucho que decir al res-
pecto.

—¢Cudndo comenzo Vd. a trabajar
con Lucas?

—Verdaderamente no he trabajado
gran cosa con Lucas. Pasé un afio en
Chicago y recibi sus ensefianzas du-
rante dos cursos. Es un buen maestro.
Aprendi de él, lei sus trabajos. Ha in-
fluido considerablemente sobre mi. He-
mos hecho algunos trabajos juntos; es-
cribimos un par de articulos... {pausa).
Trabajo con otras muchas personas.
Trabajo con Neil Wallace, pero tam-
bién con estudiantes, Las cosas estan
realmente progresando. Los jovenes a
los que llevo diez o doce afios de ven-
taja hacen hoy cosas extremadamente
motivadoras.

—cQué otros economistas han sido
importantes para Vd?

— Milton Friedman ha sido importan-
te en el plano educativo. Jamas me ha
dado clase, pero he leido sus escritos.
Sus obras y las de Tobin son para mi
importantes. Intentar imaginar o que
ambos han conseguido ha sido una
fuente continua de ensefianzas.

— Friedman no es demasiado téc-
nico. ..

—En lo que él ha realizado hay una
macroeconomia maravillosa. Asi, por
ejemplo, su programa de estabilidad
monetaria es algo que he leido y re-
leido y proyecto continuar haciéndolo.
Ofrece luces enormemente valiosas. Es-
ta claro que existen modelos que apo-
yan su modo de pensar... Estaba en
Chicago el primer trimestre en que es-
tuve de profesor invitado. He hablado
con él, pero he aprendido de él mucho
mas leyendo sus obras. En cuanto a
Tobin, he leido sus escritos, he habla-
do con él tres o cuatro veces y resulto
muy agradable. Creo que él sabe per-
fectamente cuales son las cuestiones
basicas, y respeto sinceramente sus
juicios, pero no estoy de acuerdo con

260




él en el modo en que se desarrollan las
cosas.

—¢Ha llegado Vd. a conocer a Muth?
—Realmente, no le conozco. He ha-
blado solo dos veces con él, y he es-
cuchado algunas de sus conferencias.

—Lucas y Vd. le otorgan enorme

crédito en la introduccion de su -
bro {1).

—Era lo justo. Bob escribio esas li-
neas, pero yo coincidia con él. Los tra-
bajos que escribié son realmente mara-
villosos.

Sobre Economia, su propia
obra, y las expectativas
racionales

—Cuando Vd. llego a Harvard se
daba cuenta de algun modo de gue algo
no andaba bien en la economia keyne-
siana. ¢/Qué hizo gue comenzase a pen-
sar en las series temporales?

— Cuando estaba cursando el segun-
do o tercer afio de la carrera no com-
prendia la conexidon entre teorias y
pruebas estadisticas. Yo suponia que
era por no contar con un conocimien-
to suficiente del tema, pero a medida
que fui aprendiendo mas me di cuenta
de que la conexion no estaba alli. Lo
que quiero significar con que los esla-
bones © nexos no estan claros es que
con frecuencia los modelos que usa-
mos carecen de aleatoriedad. Analizan
el comportamiento del individuo en un
contexto en el que no existe incerti-
dumbre, pero tratan probabilisticamen-
te los datos, afadiendo de ese modo
aleatoriedad. Ese procedimiento no es
ni acertado ni siquiera comprensible.
El modelo estadistico que se utiliza im-
plica que existe un entorno en el que
existe incertidumbre, en tanto que el
modelo econdmico que se esta usando
asume que eso no existe. La corazo-
nada, y resultd ser correcta, es que
no se trata de afadir un término alea-
torio. Si existe realmente incertidum-
bre, debe cambiar nuestro modo de
pensar sobre el comportamiento del
individuo.

Pero no es solo la incertidumbre,
sino también la dinamica. En numero-
sisimas ocasiones las teorias economi-
cas no son dindmicas, sino estaticas.
Cuando se obtienen los datos se ha-
cen varias hipotesis —que no for-
man parte de la teoria— a fin de cap-
tar la dinamica de los datos. Pensé
profusamente sobre el modo en que

la dinamica brota del comportamiento
individual y del equilibrio y sobre como
se podrian elaborar modelos que estu-
viesen en condiciones de llegar hasta
los datos y captasen la dinamica y la
aleatoriedad. Ese era el programa.

—¢Se daba Vd. cuenta del programa?

— Este tema de la relacion entre teo-
rias y series temporales ha orientado
mis estudios. Intento aprender de las
teorias y de la econometria de series
temporales con un proposito defini-
do. Me siento particularmente excitado
cuando encuentro posibilidades de re-
fundir ambas.

—¢Considera revolucionario ese en-
foque?

—Se puede caracterizar algo como
revolucionario o como evolucién conti-
nua, segun nos plazca. Yo podria cons-
truir un argumento en el sentido de
que la macroeconomia de las expecta-
tivas racionales representa la conse-
cuencia logica y continua de lo que
autores como Koopmans, Hurwicz, y
otros, que fundaron las técnicas eco-
nomeétricas que subyacen en los mode-
los keynesianos, tenian in mente. Lo
que tenemos en la nuestra es ese mis-
mo desideratum filosofico de un mo-
delo como el suyo. Koopmans y Hur-
wicz, desde muy temprano, dijeron
que hay que construir modelos basa-
dos en un comportamiento optimiza-
dor. Koopmans se lamentaba de que
los modelos macroecondmicos no fue-
sen satisfactorios, porque no aborda-
ban el tema de la aleatoriedad. Hur-
wicz hablo en 1949 de la necesidad de
modelar el comportamiento estratégi-
co. Dijo que los modelos keynesianos
ignoraban el hecho de que los indivi-
duos no son unos meros jugadores es-
tipidos que responden pasivamente a
lo que hace el Estado, sino que tienen
la opcion de modificar su estrategia
cuando el Estado cambia la suya. Ese
es el programa de las expectativas ra-
cionales. Hurwicz fue ignorado total-
mente durante veinte afios 0 mas.

—¢Cuéles son los elementos crucia-
les del lenguaje del que habla Vd?

—El idioma es probablemente nuevo
para la macroeconomia, pero no com-
pletamente nuevo en otras areas de la
economia o de la estadistica y la teo-
ria probabilistica. Yo diria que lo que
estamos haciendo es un desenvolvi-
miento intelectual natural e inevitable.
Es una ruta que iba a ser desbrozada.
La idea basica de pensar que los agen-
tes viven en ambientes dindmicos e in-
ciertos y se ocupan de consideraciones
estratégicas es algo que surge en otras

areas, como la organizacion industrial,
el area de los recursos agotables, y el
area del duopolio dindmico y del oligo-
polio dindmico. Los individuos escogen
las estrategias que van a estar usando
repetidamente a lo largo del tiempo.
No se limitan a tomar decisiones por
una sola vez, sino que eligen reglas
decisorias. Se trata de un nuevo idio-
ma en macrceconomia que, como ha
dicho Vd., solo hablan algunas perso-
nas. Eso explica algunas discusiones
de los afios setenta que no condujeron
a ninguna parte. Pero creo que seria
demasiado audaz afirmar que nosotros
lo hemos inventado.

— Benjarnin Friedman, Modighani y
otros aducen que no hay nada nuevo
en el enfoque de Vds. Aluden a teorias
neokeynesianas de la cartera de valo-
res, del consumo y de la inversion que
incluyen ese enfoque.

—En cierto modo, esas afirmaciones
de Modigliani y de Ben Friedman tie-
nen un fondo de verdad, y al mismo
tiempo ellos pasan por alto algo fun-
damental. En lo que tienen razon es en
que los acontecimientos cientificos re-
cientes constituyen realmente una con-
secuencia inevitable de la evolucion 16-
gica de la economia keynesiana. Si se
retrocede y se examina |a historia de la
macroeconomia desde los afos treinta,
se detecta un esfuerzo intrinseco por
trabajar cada vez mas sobre la teoria
de la optimizacion, esfuerzo que esta
soterrado bajo las reglas decisorias de
la economia keynesiana, como ocurre
en la funcidbn de consumo, el progra-
ma de cartera y el programa de inver-
sion. Diversos autores, y en particular
Modigliani, Tobin y Milton Friedman,
recurrieron a la teoria de la optimiza-
cion para explicar paradojas de la teo-
ria de la funcién de consumo. Retor-
naron a la teoria de la eleccion de
Fisher. Jorgenson, Lucas y otros in-
tentaron usar la teoria de la optimiza-
cion para obtener la funciéon de inver-
sion. Hacia 1969 la tendencia de los
modelos keynesianos era usar cada vez
mas a fondo la teoria de la optimiza-
cion, y es entonces cuando Lucas, Wa-
llace y yo entramos en escena.

El paso natural siguiente era usar las
expectativas racionales, porque... ;jpor
qué no optimizar también en cuanto
a las expectativas? La unica razon de
no haberse hecho hasta entonces era
técnica. No conociamos las técnicas
adecuadas, como los procedimientos de
filtraje para elaborar modelos dotados
de expectativas racionales. Por ello, la
parte veraz de la afirmacion de Ben
Friedman y Modigliani es que ésta era
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una empresa en la que estaban impli-
cadas otras personas.

La parte que acaso carezca de ra-
zon es la siguiente: una vez que com-
prendimos como utilizar la cantera de
las expectativas racionales y llegar has-
ta el final del camino de optimizacion,
surgieron algunas sorpresas. La biblio-
grafia inicial discurri6 como si se pu-
diese elaborar una funcibn optimizadora
del consumo, un programa optimizador
de la inversion, y un programa optimi-
zador de la cartera de valores aislada-
mente, sin hilazon mutua entre todo
eso. En esencia, son unos ejercicios de
equilibrio parcial que al final se conjun-
taron. El modeio Brookings, elaborado
en 1965, es buen ejemplo de esta prac-
tica. Se entregaron esos distintos pro-
gramas a personas diferentes y al final
se conjuntaron. La fuerza de las expec-
tativas racionales esta en que imponen
una disciplina de equilibrio general. Con
objeto de definir las expectativas de la
gente, es preciso preservar la congruen-
cia. La bibliografia a que aludian Ben
Friedman y Modigliani derivaba una so-
la regla decisoria cada vez. A continua-
cion, la estrategia consistia en mante-
ner fijas a esas reglas decisorias en tan-
to que se variaban las politicas del Es-
tado. La hipotesis clave de esos mode-
los es que las reglas decisorias queda-
rian fijas ante las alteraciones de la po-
litica estatal y que se escogeria como
politica optima del Estado la que ofre-
ciese el mejor comportamiento de la
economia, manteniendo fijas las reglas
de decision privada. La aportacion ca-
pital de las expectativas racionales es
que los agentes privados cambian sus
reglas decisorias cuando el Estado al-
tera su politica. Esta es una implica-
cion de la teoria de la optimizacion y
una nueva aportacion del enfoque de
las expectativas racionales, un nuevo
avance cientifico.

No es coincidencia que Lucas, Pres-
cott, Wallace y yo fuésemos econo-
mistas keynesianos. Pero experimenta-
mos una discontinuidad, un cambio de
concepcion radical. El hecho de que
las reglas decisorias de los agentes pri-
vados cambien cuando el Estado modi-
fica su politica abrio verdaderamente
una ventana que permitia contemplar
un panorama de nuevas cuestiones.
Asi, por ejemplo, el modo fundamen-
tal en que los modelos Fed-M.L.T. y
Wharton asignan un papel a las politi-
cas monetarias activas es a base de
achacar a la gente errores sistematicos
de expectativas, que podrian ser explo-
tados por la politica monetaria y fiscal
para infiuir sobre la situacion del em-

pleo. Cuando se imponen expectativas
racionales, no se acepta que sea facti-
ble manipular sistematicamente los erro-
res de prediccion. No es cuestion de
qué variables son las que entran en la
funcion de expectativas. Més bien, cual-
quier teoria de las expectativas que
tenga cualquier elemento de racionali-
dad predecird que las reglas decisorias
de los agentes privados y los mecanis-
mos de formar expectativas cambiaran
sistematicamente cuando se registre un
cambio de la estrategia estatal. Las re-
glas decisorias son resultados dima-
nantes de problemas de optimizacion,
y esos resultados han de cambiar.

La prueba de mi afirmacion de que
Modigliani y Ben Friedman no expresan
cabalmente las cosas es que estas nue-
vas teorias equivalen a la afirmacion de
que las formas standard de simular,
mediante el uso del modelo Fed-M.1.T.
o del modelo DRI, contradicen a la teo-
ria de la optimizacion. Estamos afir-
mando que es errGneo el modo en que
estas personas estan haciendo simula-
ciones con sus modelos, y son erroneas
las respuestas que estan ofreciendo
a preguntas sobre politica aplicable.
No se puede nadar y guardar la ropa.
No se puede continuar simulando de
forma standard y decir que no hay na-
da nuevo en lo que estamos pregonan-
do. O bien hay que decir que estamos
equivocados, o que lo que afirmamos
tiene incidencia operativa.

—¢No es posible alterar los modelos
de elevado numero de ecuaciones pa-
ra hacer frente a sus objeciones?

—Los grandes modelos no se pueden
revisar; no es cuestion de afadirles va-
riables, sino de modificar fundamental-
mente dichos modelos. Deben enrai-
zarse en un comportamiento optimiza-
dor. Se trata de un punto de partida
completamente nuevo. Lo que hace-
mos es en realidad un subproducto de
la empresa en que estuvo envuelta la
Comision Cowiles, tanto en términos
de su reto economeétrico como de su
desafio tedrico.

Modigliani hizo enormes aportacio-
nes y aprendimos de ellas; no cabe ne-
garlo. Es un gran economista. Solo
que no estoy de acuerdo con él en
este punto concreto.

—Una de las principales criticas de
los macromodelos de expectativas ra-
cionales es que proclaman ser inter-
pretaciones de equilibrio de lo que siem-
pre se ha concebido como fendmenos
de desequilibrio. A la gente le cuesta
trabajo comprender como se puede ha-
cer eso y como son congruentes esos

alegatos de equilibrio con lo que se
observa. ¢Como reacciona Vd. ante eso?
—Le repito que es cuestion idioma-
tica. No estamos hablando de equili-
brios estaticos y no aleatorios. El con-
cepto de equilibrio que ofrecen algu-
nos de nuestros modelos es mucho
més refinado. Algunos incluyen colas
y agentes sin contrapartida., Existen
versiones de modelos en los que los
agentes se quedan sin trabajo y no con-
siguen una respuesta en el acto.

Existen numerosas criticas de los mo-
delos de equilibrio que estan mal orien-
tadas. A la hora de explicar ciclos co-
mo los de los afios cincuenta, sesenta
y setenta son mucho mas robustos
que lo que algunos admiten. El falio
de ajuste de salarios y precios no es
un problema porque existen abundan-
tes razones —muchas de ellas proce-
dentes de la teoria de los contratos y
de modelos de relaciones duraderas—
que inducirian a no esperar el ajuste
de salarios y precios reales corrientes
para equilibrar el mercado de mano
de obra. Estoy pensando en modelos
de concordancias de puestos de tra-
bajo; en parte de la obra de Hall, y
en la obra de Townsend. La obra de
Radner sobre contratos, por ejemplo,
hace pensar en términos de relaciones
repetidas, duraderas. Todo ello ha de
ser muy diferente de lo que se obtiene
de una curva de demanda y oferta es-
taticas de mano de obra. Es preciso
pensar en términos de equilibrios esta-
disticos dinamicos, que son mucho
mas complicados. Los agentes que se
quedan sin trabajo, en cierto modo, no
se sienten felices de estar desemplea-
dos, y sin embargo capean el temporal
con optimismo.

Lo que pretendemos significar con
el término equilibrio es esencialmente
dos cosas. En primer lugar, pretende-
mos explicar datos sobre precios y can-
tidades como resultantes de la inter-
accion de las decisiones de los indi-
viduos; ese es el detalle esencial, jun-
tamente con la idea de que los merca-
dos se equilibran en cierto sentido.
Eso no significa que todo el mundo
tenga un empleo en cada periodo. El
concepto de equilibrio puede ser mucho
méas complicado y entrafiar loterias.
Existen razones para que los trabaja-
dores estén desocupados. En cierto
sentido, los obreros eligen unas profe-
siones determinadas sabiendo ya tal
cosa. Un ejemplo seria la construc-
cion, industria en la que la probabilidad
de quedar sin trabajo durante parte del
afio es mayor que en muchas otras.
En lugar de decir que ese es un dese-
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quilibrio localizado en la industria de
la construccion, intentariamos descu-
brir las razones de que la industria en
cuestion esté organizada de ese modo,
y de por qué los individuos han op-
tado por colocarse en ese tipo de acti-
vidad. Asi pues, los modelos intentan
que la teoria de la eleccion explique las
cosas. Otro detalle es que esos con-
textos son suficientemente complica-
dos para que no sea algo automatico
el que los equilibrios sean optimos. Si
no lo son, intentamos analizar institu-
ciones e intervenciones del Estado que
corrijan la falta de optimalidad. Ese es
el verdadero objetivo que se desprende
del andlisis de la politica econémica
desde la optica de las expectativas ra-
cionales.

—¢Quiere Vd. decir que no existe
uha especie de situacion de desequili-
brio?

—No es eso lo que he dicho ni lo
que he pretendido decir. La primera
parte de mi respuesta se dedicd a en-
frentarme al alegato de que la econo-
mia estd evidentemente en desequili-
brio. La cosa no es tan cbvia con los
ciclos que llevamos observando en los
Gltimos veinte o treinta afios. Vemos
a trabajadores desempleados, pero eso
no nos dice si se debe usar un mode-
lo de equilibrio o de desequilibrio. La
cuestion es qué modelc se acomoda
mejor a los hechos y nos da la mejor
explicacion y prediccion en materia de
intervencion del Estado. La primera par-
te de mi respuesta a su pregunta es
que no es evidente —con ese nuevo
e imaginativo tipo de modelos de equi-
librio— que las observaciones no en-
cajen.

La segunda parte es que debe reco-
nocerse que es muy dificil hacer una
labor cientifica en materia de desequi-
librio. Algunos autores modernos que
se interesan por modelar un comporta-
miento optimizador estan también in-
teresados en los modelos de desequili-
brio. Su labor es muy difici!, debido a
la posibilidad de desequilibrio, posibili-
dad que viene a complicar los proble-
mas de decision de los agentes. Una
razébn en pro de los modelos de equi-
librio es que resuelven gran cantidad
de problemas técnicos.

—¢Qué tipo de instrumento de dese-
quilibrio introduciria Vd?

—En vez de algo que opere como
un subastador walrasiano seria preciso
otro mecanismo. Ese mecanismo re-
suita hoy por hoy desconocido, pero
tal vez esté en un mismo pie de igual-
dad con el subastador walrasiano en

términos de instrumento que pueda in-
terpretarse como modo de organizar
la economia. En otras palabras: cabe
concebir un equilibrio no walrasiano
de un juego en que intervienen los
agentes y que tiene el aspecto de un
desequilibrio. Existen fenomenos —mu-
chos de ellos conectados con los afios
treinta— que uno querria explicar con
algo que parezca ser un modelo de
desequilibric o un modelo en el que
existan equilibrios mdltiples.

—¢Podria Vd. caracterizarlo como
desequilibrio en el gue los planes no
concuerdan y fos ajustes no tienen lu-
gar simultaneamente?

—No lo caracterizaria yo asi. En
nuestros modelos de equilibrio gue son
dindmicos, los ajustes no tienen lugar
instanténeamente. Existen retardos, pero
los ajustes ocurren al ritmo adecua-
do. En estos momentos no estoy tra-
bajando con temas de desequilibrio.

—¢En la obra de qué autor esta Vd.
pensando en particular?

—No quiero mencionar a nadie. No
existen muchos trabajos, porque el tema
es dificil.

—En estos dias nos azota un eleva-
do indice de desocupacion. Antes men-
cioné Vd. que siente un interés per-
sonal por los afios de la Depresion,
pero no los aborda directamente en su
obra, porque centra mas su atencion
en el dinero dentro del contexto de los
ciclos economicos. ;/No es eso extrafio?

— Existen dos cuestiones separadas.
Yo no disponge de una teoria ni co-
nozco a nadie que tenga una que re-
presente una explicacion satisfactoria
de la Gran Depresion. Se trata, en rea-
lidad, de un acontecimiento muy impor-
tante, no explicado, y es al mismo tiem-
po un proceso trascendental sin expli-
car, en el que me siento grandemente
interesado y quisiera verlo explicado.

—¢Como explica Vd. el indice actual
de elevado desempleo?

—Creo que en estos momentos la
clase de modelos de curvas de Phillips
con expectativas racionales de que dis-
ponemos centribuye considerablemen-
te a explicarlo.

—Un alegato bésico asociade a la
nueva economia clasica es la proposi-
cion de neutralidad. ¢Considera Vd. co-
rrecta esa asociacion?

—Creo que el rasgo capital de la
nueva economia clasica es su compro-
miso con un determinado concepto de
equilibrio general y de comportamiento
optimizador, estratégico. Son dos ideas

muy amplias y suficientes para acomo-
dar toda clase de modelos que no tie-
nen neutralidad. Sin embargo, creo que
es importante la hipotesis del indice
natural. Indudablemente, limita lo que
pensamos que puede lograrse con una
politica anticiclica, pero no elimina to-
talmente cuestiones interesantes sobre
el modo de aplicar la politica moneta-
ria e impositiva.

La proposicion de neutralidad fue ele-
mento importante de mi obra hace seis
o siete afios, pero no Gitimamente. En
realidad, la mayor parte de mi labor re-
ciente careceria de razén de existir si
tomase en serio la proposicion de neu-
tralidad. Lo mismo sucede con la obra
de Lucas. La esencia de lo gque Wallace
¥y yo hicimos en torno al tema de la
neutralidad fue producir un contraejem-
plo frente a la afirmacion de Friedman
y de Modigliani de que no habia nada
nuevo. Tormamos un modelo que era
esencialmente una version del modelo
Fed-MIT y demostramos que si se in-
troducen en él las expectativas raciona-
les se consigue una neutralidad extre-
ma. Tanto Neil como yo hemos hablado
de construir otros tipos de modelos.
No obstante, algunas personas toma-
ron en seric ese modelo. Por tal ra-
zon consideraron mas seriamente que
nosotros la proposicion de neutralidad.

—¢Esta Vd. de acuerdo con la idea
de que una politica de estabilizacién
activa es ineficaz y de que el cambio
de la demanda promovido por el Esta-
do’ no puede afectar a las variables
reales?

—En esos articulos demostramos que
si se van a usar estos tipos de modelos
y se van a imponer las expectativas ra-
cionales, se obtienen tales y cuales re-
sultados. Mi criterio actual es que esos
modelos no son satisfactorios.

Quisiera distinguir con claridad entre
las afirmaciones que hicimos Neil y yo
sobre modelos concretos, y las que
formulamos sobre la politica y el mun-
do en estos momentos. Ciertamente,
YO no apoyaria la proposicion de que
cualquier politica es ineficaz y que ca-
rece de importancia. Por ejemplo, creo
que los enormes errores de politica co-
metidos, han tenido lugar en el Gltimo
afio y medio. La «reaganomia» hace ver-
daderamente dafio, y no soélo a los Es-
tados Unidos. Neil y yo hemos escrito
sobre eso en un articulo titulado «Un-
pleasant Monetarist Arithmetic», publi-
cado en el nimero de otofio de 1981
de la revista trimestral del Banco de la
Reserva Federal de Minneapolis. Sefia-
lamos en él que la idea de propugnar
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una politica fiscal muy relajada y una
politica monetaria muy dura es un gran
error. Ha provocado un desempleo ele-
vado, no solo a los Estados Unidos sino
a nuestros socios comerciales. No va
a contribuir a apaciguar la inflacion;
probablemente, terminara empeorando-
la. Continuamos teniendo curvas de
Phillips en nuestros modelos. Accio-
nes de politica que son increibles, que
causan incertidumbre, pueden provo-
car recesiones. Decimos que esa no
es la clase de cosas que se desea ha-
cer. Lucas, Wallace y yo escribimos
desde un principio cosas muy duras
de esa politica.

— Algunos sectores del gobierno alu-
den a Vd. para justificar lo que estaban
haciendo.

—Jaméas me preguntaron. He teni-
do contactos con algunos funcionarios,
pero no de alto nivel. La clase de la-
bor que hacemos Lucas, Wallace y yo
implicaria una politica bien diferente.

(Pausa.) Le diré la clase de politica
que aplicariamos Neil y yo, si llegase el
caso. Seria precisamente lo contrario.
Existen dos cuestiones: lo que se haria
ahora y lo que se habria hecho en ene-
ro de 1981. La primera es la mas dificil.
Si se aceptasen los objetivos de Reagan
—y se trata de un condicional de lo méas
grande— que consisten, mas o me-
nos, en reducir las dimensiones del Es-
tado e intentar estimular la inversion
privada, se intenta no alterar los im-
puestos y se aplican medidas tenden-
tes a reducir las dimensiones del Es-
tado y a aplicar una politica moneta-
ria relajada, de tipos de interés bajos.
Suponiendo que se consiguiese la po-
da impositiva y, en consecuencia, fuer-
tes déficit, su politica optima en se-
gundo lugar continia siendo aplicar
medidas de tipos de interés bajos, aun-
que se tengan unos déficit grandes. La
inflacion serd elevada, pero de todos
modos lo va a ser a causa de los fuer-
tes déficit.

— Eso suena de lo mas keynesiano...

—Estos son argumentos muy dife-
rentes. Son argumentos de expectati-
vas racionales que guardan relacion
con el modo mejor de financiar el dé-
ficit del Estado, en unién de una vision
de la curva de Phillips con expectativas
racionales.

El respaldo tedrico no es completo
y se basa en algunos modelos que no
se han llegado a elaborar del todo...
En realidad no estoy trabajando en
ellos, salvo lo que escribi con Neil en
aquel articulo sobre la «Unpleasant

Arithmetic», aunque es basicamente
una corazonada sobre cémo funci-
narian las cosas si se extendiese el
campo. Pero las ideas bésicas arran-
can de reflexionar sobre cuéles son las
consecuencias derivadas de modos di-
ferentes de financiar el déficit del Es-
tado y cuéal es el mejor modo de ha-
cerlo desde el punto de vista de los
efectos sobre la inflacién consiguiente,
en union de algunas especulaciones
sobre el grado de credibilidad de los
programas alternativos anunciados. Esta
bien claro que el programa fiscal de la
Administracion, juntamente con la po-
litica monetaria dura, es algo que ha
engendrado una enorme incertidum-
bre, no solo en el planc economico,
sino también en el politico. La clase
de incertidumbre que estd inyectada
en el sistema es totalmente evitable;
podria soslayarse con las adecuadas
reglas fiscales y monetarias...

—En tal caso, ¢resulta correcto pen-
sar que las medidas que Vd. propugna
consisten en que el gobierno haga
cuanto pueda por reducir la incerti-
dumbre?

—Eso no es totalmente exacto. Esa
idea se desprende de algunos modelos,
pero como proposicion general proba-
blemente no es cierta. Existe una mul-
titud de modelos en los que se plan-
tean situaciones en las que el gobierno
desea inducir, provocar cierta incerti-
dumbre. Por ejemplo, cuando estable-
ce regulaciones desea que las perso-
nas reguladas no tengan seguridad so-
bre ciertos aspectos del comportamien-
to del regulador, como por €jemplo
cuando va a llegar la inspeccion de la
contabilidad. Pero la intuicion es que
en politica monetaria y fiscal no resul-
ta probablemente bueno producir in-
certidumbre. No estoy seguro de gue
exista una proposicion general. Segin
algunos modelos debe reducirse la in-
certidumbre, pero con seguridad que
se pueden construir otros modelos en
los que eso no es Optimo. Mi impresién
es que debe soslayarse la incertidum-
bre. Se deben aplicar y respetar ciertas
reglas, pero las reglas deben ser co-
herentes y creibles. No pueden ser in-
congruentes, pues, de serlo, no se pue-
den respetar.

—¢Como ahora son?

— Asi lo creo. Con respecto a la po-
litica de tipos de interés altos y a la in-
flacion, el compromiso o trade-off con
el desempleo proviene de la incertidum-
bre. De un modo u otro, el efecto ne-
to de esta politica es resultar inespe-
radamente contractiva. Estos eleva-

dos tipos de interés no tienen prece-
dentes y estan estrangulando la eco-
nomia. Asi pues, existe cierta especie
de compromiso temporal. También esta
en juego otra cosa que me preocupa.
Esos elevados tipos de interés sin pre-
cedentes estan poniendo en peligro a
muchas de nuestras instituciones. Exis-
te a nivel mundial una estructura de
deudas contraidas partiendo de la pre-
suncion de que los tipos de interés iban
a estar mucho mas bajos. El salto a un
régimen de tipos elevados esta perju-
dicando a muchas deudas que eran sa-
nas con el antiguo régimen. Algo simi-
lar a lo que ocurrié en los afios treinta
y a fines de los veinte. Esos recuerdos
no son tranqguilizadores. Creo que se
debe ser muy sensible a la peligrosa
situacion en que se encuentran nume-
rosas sociedades y al nUmero de quie-
bras inducidas por esta politica mone-
taria gura.

— ¢Pueden hacer frente sus modelos
a estos colapsos institucionales?

—No los que estan en circulacion,
pero se estan haciendo algunos traba-
jos. La labor teorica que hoy esta en
marcha encierra promesas clarificadoras.
Neil Wallace y Townsend me han des-
crito algunos trabajos. Pueden contri-
buir a aclarar lo que sucedid a partir
de 1934 a causa de qguiebras institu-
cionales. Creo que es ahi donde esta
la clave.

—Milton Friedman no estaria muy
contento con las conclusiones que ob-
tienen Neil Wallace y Vd.

—Preglnteselo a él.

—¢Prestan los economistas demasia-
do poca atencién a la teoria del com-
portamiento politico?

—Si, pero algunos macroeconomis-
tas estan prestando mas atencion. No
hay nada incorrecto en actuar confor-
me a la hipotesis de que el gobierno se
comporta 6ptimamente, o en buscar
técnicas para concebir como podria
comportarse optimamente. Al determi-
nar la politica 6ptima del Estado, se
entra en lo que se denominan juegos
dinamicos o diferenciales. Existe una
zona en la que se esta profundizando
para determinar cual es la politica op-
tima del Estado a la luz del hecho de
que los individuos van a escoger sus
estrategias para reaccionar. Es una di-
reccion hacia la que van a orientarse
las expectativas racionales.

—cCémo aborda Vd. el aprendizaje?
¢Cree gue va a ser una cuestion impor-
tante?

—Es cuestion importante, pero no
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creo que nadie vaya a ir demasiado le-
jos por ahi. Existen algunos problemas
técnicos realmente espinosos. Mi pre-
diccion es que, en términos de mode-
los explicativos de series temporaies,
los modelos de aprendizaje no consti-
tuirdn una ayuda importante, debido a
los problemas técnicos en la estructu-
ra del aprendizaje. Se puede disponer
de teorias completas del aprendizaje.
Pero en el contexto de agentes indivi-
duales enfrentados a problemas de tipo
dinamico, debe elegirse entre conside-
rar la tecnologia dindmica o considerar
la estatica, con objeto de centrarse en
el aprendizaje. En estos momentos no
cabe contemplar ambas posibilidades.
Es una disyuntiva dura debido a con-
sideraciones técnicas.

Creo que Robert Townsend ha he-
cho trabajos verdaderamente interesan-
tes en materia de aprendizaje. Su obra
estéd siempre tropezando con esas res-
triccicnes técnicas de que le hablo. En
términos de implicaciones economeétri-
cas, su labor es la mas prometedora,
pero incluso esa labor es dificil de
aplicar.

Sobre la econometria

— Su interés por fas cuestiones teo-
ricas y empiricas es poco usual. Nor-
malmente, los economistas se especia-
lizan. ¢Representa un problema su do-
ble especializacion?

—Si, lo es. Por fortuna, gente mu-
cho mas capaz que yo estd haciendo,
a la vez, ambas cosas..., gente joven.
Los jovenes estan haciendo cosas ver-
daderamente interesantes. Comparten
la vision de que es empresa fructifera
ligar las teorias dinamicas a la econo-
metria.

—Su propia econometria se ha ido
haciendo cada vez mas dificil.

—Mis obras son una historia de mi
aprendizaje. La ofrezco al publico para
que no cometa los mismos errores que
yo. Mi proceso ha sido lento y penoso.
Mi obra es como un viaje, un viaje de
descubrimientos. Muchas cosas po-
dian resuitar conocidas para otras per-
sonas, pero para mi eran una novedad.

Uno de los momentos importantes
del descubrimiento fue aprender como
elaborar un equilibric de expectativas
racionales. Neil y yo descubrimos tor-
pemente como hacerlo usando técni-
cas caseras. Mas tarde descubrimos
que Lucas lo estaba haciendo de for-
ma méas general y elegante. Descubrir

la relacién entre lo que Lucas hacia y
las cosas torpes que estdbamos ha-
ciendo Neil vy yo fue divertido. Tam-
bién lo fue aprender de Chris Sims en
materia de series temporales y de Gran-
ger-Sims en materia de causalidad
y como eso encaja. Muy temprano
tuve la impresion —Illamelo corazona-
da— de que el material de Chris iba a
encajar en las expectativas racionales,
quiza porque el criterio de Granger se
referia a la prediccion. Resulté que
existe una conexion intima entre la
causalidad de Granger y las expectati-
vas racionales en numerosas direccio-
nes, conexion tan intima que si Gran-
ger y Sims no hubiesen hablado de
ello alguien hubiese tenido que inven-
tarlo. Resultd increiblemente divertido
ver como todo confluia hacia una sola
via.

—El articufo que escribié Vd. sobre
la estimacién de fas ecuaciones de de-
manda dinamica de empleo ha contri-
buido a sentar la heuristica de esta eco-
nomettia. ..

—Ese articulo esta lleno de errores.
Todo lo que incluye puede hacerse mu-
cho mejor, y en un trabajo posterior
de Hansen y mio asi se hizo. No sien-
to animosidad contra ese articulo, por-
que suscitd el interés de otras perso-
nas que podian hacerlo mejor. Esa
es, fundamentalmente, la filosofia de
ese trabajo. Cuando investigamos se
tiene la idea de que no va a salir un
producto acabado. Se produce un in-
put. Se escribe el articulo con la es-
peranza de que sea revisado y mejo-
rado. No cabe considerarlo como un
éxito si no es mejorado. La investiga-
ciébn es un proceso vivo que implica
a otros.

—¢Tengo razon al decir que el pro-
ceso de hacer su tipo de econometria
consta de dos procesos, uno de los
cuales es una econometria sin demasia-
da teoria a priori?

—Esa es una linea de actuacion.
Chris la ha llevado mucho mas lejos
que yo, y la respeto. La otra linea es
la de las ecuaciones cruzadas y la de
hacer econometria con una nueva teo-
ria dinamica.

—Eso es muy complicado y exige
gran cantidad de labor tedrica. En cier-
to modo, la econometria sin una teo-
ria a priori ayuda a elaborar la teoria.

—Asi lo entiendo yo. Bob estaria de
acuerdo probablemente también. Hay
que saber qué es lo que se estd bus-
cando cuando se inventan teorias. Es
un procedimiento sensato, pero no se

puede demostrar que sea una buena
idea. En ese procedimiento existe toda
clase de contradicciones filosoficas. Ba-
sicamente, el procedimiento contradi-
ce la estadistica clasica y la bayesiana.
La teoria estadistica clasica nos dice
que se dispone de una hipotesis previa
al andlisis de los datos. Se estiman al-
gunos coeficientes de regresion y se
efectian los contrastes. Resulta critico
no haber contemplado antes los datos.
No parece correcto adquirir informa-
cion previa de ios datos y después re-
troceder y usar esos mismos datos.
Esas objeciones resultan para mi im-
portantes. Pienso en ellas constante-
mente, perc no dejo que me deten-
gan...

— Tengo entendido que los resulta-
dos econométricos son inciertos. In-
ciertos son también los modelos de
los que se derivan. Asi, por gjemplo,
en su articulo sobre la funcion de de-
manda dinamica de empleo, Vd. tiene
que realizar toda clase de hipotesis ad
hoc para hacer que las cosas marchen.

—Y eso siempre va a ser verdad. No
se pueden eliminar la arbitrariedad y
las hipotesis ad hoc. Se pueden hacer
especificas y claras para el lector. Creo
que la econometria tiene gran valor en
cuanto a clarificar interpretaciones.
Sostengo que la idea de las expecta-
tivas racionales es indiscutiblemente
fructifera, aunque jamés llegue a ofre-
cer una sola respuesta fiable. La razon
de ello es que cambia el modo de con-
templar la politica.

La econometria de las expectativas
racionales nos lleva a2 pensar en las es-
trategias del Estado, regimenes y ac-
ciones repetitivas. Eso puede decir-
se facilmente, pero cuando se pasa
por todos esos calculos y se compren-
de la estructura analitica de uno de
estos modelos, y se vive con ella du-
rante un par de afios, se ve uno obli-
gado a pensar en lo que estd suce-
diendo en Washington. Se ve uno for-
zado a pensar, no solo en lo que suce-
de hoy, sino en la estrategia global. Se
buscan cosas diferentes al interpretar
acciones distintas. Cambia el modo en
que se interpretan las regresiones que
otros computan. En términos de inter-
pretar retardos distribuidos, nos ofre-
ce todo un arsenal de nuevas formas
de interpretacion. El modo en que esas
cosas solian ser interpretadas es muy
diferente de como una persona moder-
na las interpretaria. Lo que es también
interesante es la relacion a través de
diferentes ecuaciones. Para aprender
como conceptuar esas cosas es preci-

SO pasar por estos ejercicios. ..



Sobre la economia no
convencional

—Vd. habla profusamente de incer-
tidumbre. También lo hacen los post-
keynesianos.

—Me abstengo de comentar sobre
eso, por carecer de informacion sufi-
ciente. Leo algunos de sus trabajos,
pero no lo bastante.

—cExiste un problema de comunica-
cion entre personas como Paul David-
son y Vd?

—Creo que se pueden exagerar esas
brechas de comunicacion. Existe una
extensa comunicacion con los tedricos
que trabajan con la incertidumbre.

— Pero ellos razonan en fos términos
de Vd., es decir, en términos probabi-
listicos. Algunos keynesianos sostienen
que es imposible captar la incertidum-
bre en esas condiciones.

—Nada tengo que decir al respecto. ..

—¢ Y los marxistas?

— Los lei hace mucho tiempo. No sé
lo suficiente sobre ellos.

Sobre el modo de hacer
economia

Las matematicas parecen fundamen-
tales en su trabajo. ;Cuédndo comenzd
a interesarse en ellas, en el college?

—No, no comencé a interesarme
hasta que vine al Carnegie. Si se desea
elaborar modelos y no limitarse a ha-
blar de ellos es preciso escoger algu-
nos instrumentos. Muchas persopas
asi me lo dijeron. Pero tengo una tre-
menda aversion a las matematicas. En
el college evité las clases de matema-
ticas y también en Harvard, en mis
dias de estudiante. No comencé a es-
tudiarlas seriamente hasta llegar a Min-
nesota. Entonces comencé a recibir
clases otra vez, fundamentalmente por-
gue los estudiantes sabian mas ma-
teméticas que yo. ContinGo estudian-
dolas. Resultan para mi enormemente
dificiles. Asi es que intento superar la
dificultad.

Cuando se comienzan a aplicar, las
matematicas nos gustan. Aprecio la
belleza de varios argumentos. Pero no
por eso resulta la cosa facil; es una
lucha a brazo partido. No es como ver
una pelicula. Una cosa que aparta a
muchos de estos temas es que las ma-
tematicas son duras. Puedo compren-
der su actitud.

— Tiene Vd. fama de preferir expre-
sarse en forma maternatica en vez de
fimitarse a hablar de las cosas normal-
mente.

—Eso depende del contexto. Estoy
empezando a aprender a hablar de
esas cosas al margen de las matemati-
cas. Asi, recientemente he intentado
escribir un par de articulos sobre his-
toria econémica sin ecuaciones. Es di-
ficil.

—Dice Lucas que las ecuaciones fi-
guran en el trabajo que escribieron en
colaboracion porque Vd. deseaba in-
cluirlas; por su parte, él se rinde.

—(Risas.) La obra de Bob es mucho
més técnica que la mia; es muy exi-
gente. Bob utiliza matematicas mucho
mas dificiles que yo. Mi material esta
compuesto fundamentalmente por al-
gebra; el suyo son mateméticas pro-
fundas.

—Lucas me ha dicho que ha asistido
a seminarios cadticos, por ejemplo, en
Yale. En ellos tuvo la sensacion de ca-
minar por delante de los tiempos y de
suscitar reacciones acaloradas. ¢Y Vd?

—He conocido esa experiencia en
unas cuantas conferencias. No me agra-
da lo mas minimo. En Minnesota ten-
go un ambiente acogedor. Es una es-
pecie de atmédsfera somnolienta, un
lugar poco pretencioso. Es verdadera-
mente agradable, y muy serio. Mante-
nemos unas discusiones realmente de-
sapasionadas, muy profesionales.

Sin embargo, ha finalizado la con-
troversia en torno a estas cosas. Re-
cientemente marché a Yale a dar dos
conferencias. La atmésfera fue muy
cordial. Todo el mundo fue amable y
cortés. Creo que ya ha finalizado la
revolucion. La gente de Harvard ha
sido verdaderamente amable conmigo
durante mi estancia reciente. No tengo
la misma sensacion de controversia
que antiguamente.

Cuando digo que ha terminado Ia re-
volucion me refiero a lo que estan ha-
ciendo ahora los jovenes. Mire en lo
que trabajan los profesores adjuntos
en los mejores centros; los temas han
cambiado. Schumpeter y otros auto-
res dijeron gque las revoluciones cien-
tificas son provocadas por jovenes. Se
oponen al anquilosamiento propio de
la vejez. Después, los jovenes pasan a
convertirse en personas de edad inter-
media. La generacion méas joven re-
coge la antorcha y, por lo general, se
une a quienes desencadenaron la re-
volucién. Eso es lo que estd aconte-
ciendo ahora. .

Voy a contarle algo sobre Tobin. Se
celebré una conferencia en el Banco
Federal de Minnesota, en honor de
Walter Heller, a la que asistieron todos
los «viejos», los hérces de mi juven-
tud. Fue una ocasiébn memorable. Gard-
ner Ackley daba una charla; se mostro
muy negativo sobre la direccion que
estaba tomando la moderna macroeco-
nomia, diciendo gue incluia demasia-
das matematicas y gue un numero
exagerado de hipotesis estaba falto
de realismo. También se mostrdé muy
severo con las expectativas racionales
y con toda clase de teorizacion mo-
derna. Sus palabras vinieron tras dos
jornadas de criticas negativas de las
expectativas racionales. Todos, inclu-
yvendo a Samuelson, lanzaban dardos
contra las expectativas racionales. De
nuestro bando, nadie dijo nada, en de-
ferencia a Heller, me figuro. Entonces
Tobin se levantd y dijo que las pala-
bras de Ackley le recordaban las reu-
niones de la AEA en 1946, acabada ya
la guerra, en las que los miembros méas
prominentes y de mas edad de la pro-
fesion criticaban a los jovenes keyne-
sianos por su falta de realismo y exce-
sivo apego a las matematicas. He aqui
lo que dijo Tobin: «Tuvimos nuestra
oportunidad y no hemos resuelto to-
dos los problemas. Quedan muchisi-
mos pendientes, nuestros modelos ado-
lecen de flancos nada satisfactorios, y ya
va siendo hora de dar a estos jovenes
una oportunidad». Fue muy amable.

Recuerdo a Klein diciendo algo so-
bre lo incomodo que se sentia tenien-
do que oponerse a las recientes ideas
revolucionarias en el plano de la macro-
economia. Esas figuras trajeron la re-
volucion keynesiana a los Estados Uni-
dos. Eran los jovenes de entonces.
Tohin y Samueison la pusieron en mar-
cha, la hicieron operativa. Los econo-
metras eran muy importantes; lo que
hacian era realmente motivador. Puedo
comprender perfectamente como se
siente ahora Klein.

Sin embargo, me gusta ir a confe-
rencias y ver a estos jovenes trazando
circulos a mi alrededor. Algunos son
alumnos a los que he ensefiado. Verles
superarme es realmente una experien-
cia fantéastica. Es la experiencia mas re-
muneradora que he tenido en mi ca-
rrera. Un tipo, que se recuerda que
llego a la clase sin saber una palabra,
estd inventando ahora nuevas cosas
que uno apenas consigue comprender,
propone unos argumentos que uno no
hubiese llegado a imaginar. Lo agra-
dable es que algunos recogieron el
mensaje, y ahora trabajan sobre nues-

266




tros hombros... Son inteligentes... Yo
no lo soy tanto como algunos de ellos.

La visidn que hay que mantener de
la investigacion discurre por la senda
de la cooperacibn; no es preciso sa-
berlo todo. Lo importante solo es que
se desea publicar un trabajo que con-
tiene una idea que alguien tal vez pue-
da aprovechar para partir de ahi y se-
guir adelante. ..

—cQué es lo que confiere eficacia
a un articulo?

—No creo que se pueda responder
a esa pregunta haciendo abstraccion
de un proceso, en el vacio. La investi-
gacién en que me veo implicado en
estos momentos tiene ese impuiso,
casi como un proceso determinista.
Aunque existe mucha incertidumbre,
se puede percibir cudl va a ser el paso
siguiente. Surgen problemas técnicos,
pero se puede ver a donde se desea
llegar. Surgen sorpresas en los resul-
tados... Me siento como el jugador de
un equipo y me resulta dificil identifi-
car conmigo lo que he hecho. Cuanto
he escrito depende tanto de mis char-
las con Neil, Chris y Bob y con mis es-
tudiantes... Gran parte de los elogios
que he recibido son inmerecidos. Mu-
chos pertenecen por propic derecho a
Neil, Chris y a mis estudiantes.

Es mucho lo que hay que hacer en
los proximos veinte afios. Mi predic-
cién es que dentro de quince anos la
macroeconomia va a tener un aspecto
muy diferente del actual. Las perspec-
tivas de cambio son ahora mucho ma-
yores que en 1965.

—La gente dice que muchas de sus
hipotesis carecen de realismo.

—Es cierto gque estas hipotesis no
son realistas, pero lo mismo sucede
con las hipotesis de cualquier ma-
cromodelo. El modelo keynesiano esta
tremendamente falto de realismo. Es tan
poco realista como el nuestro. Estos
pequefios modelos son abstracciones.
La prueba experimental de si son rea-
listas 0 no esta en la econometria. Esta
es la postura de Milton Friedman y de
cualquier persona que maneja datos.

La concepcion basica de un tedrico
de las expectativas racionales o de un
tedrico del equilibrio de cualquier clase
es que desea modelar al mundo como
si no existiesen grandes posibilidades
de beneficios inexplotados que puede
detectar facilmente porque es un eco-
nomista. De un modo aproximado, esas
hipotesis tienen para mi sentido, pero
no asi en cada caso individual.

—¢ Tienen sentido para Vd. como
forma de actuar de la gente?

—Si.
—/Se siente Vd. comodo con ellas?

—Sobre ciertas cosas, si. No se me
ocultan los problemas que entrafian.
El usar esta metodologia entrafia pro-
blemas y contradicciones filosoficas.
En lo mas hondo no creo en eila, pe-
ro no dispongo de un método mejor
de comprender lo que esta sucediendo
aqui. ¢/Que si pienso que nadie se lan-
za a un comportamiento irracional? No
creo tal cosa.

—cQué piensa Vd. de la critica de
Simon?

—Quienes toman en serio esa critica
terminan haciendo una labor como la
de Radner sobre la distribucion del es-
fuerzo y la extincion de incendios. Ter-
minan trabajando sobre unas expecta-
tivas racionales mas dificiles. Queda
por ver si la critica de Simon es cons-
tructiva y atil en el sentido definido
por mi mas arriba, concretamente, que
se parte de lo criticado como punto
de arranque para avanzar. Nadie lo ha
hecho hasta ahora, salvo Radner. La
obra de Radner representa un ejercicio
muy dificil en materia de expectativas
racionales. Aqui el principio general es
que mientras menos informacion se
posee y mas dificil es el problema de
eleccion de los agentes, tanto mayor
es la carga de aprendizaje, tanto mas
dificil es el problema para analizar y re-
solver. La habilidad estd en mantener
un modeloc que capte algunos elemen-
tos de esta naturaleza pero que con-
tinGe siendo abordable.

—c¢Busca Vd. la verdad?

—Si. Uno tiene una idea mas o me-
nos refinada de lo que es la verdad.
Se encuentra el modo de hacer mejor
al modelo creando otro que permita
una gama mayor de intervenciones...
La idea de la verdad es escurridiza...,
€S un proceso constante.

—¢Constituyen los aspectos politi-
coS una motivacion importante?

—La verdad es que no me interesa
la politica. Tedo esto de las expectati-
vas racionales carece de motivacion po-
litica. Contribuyen al tema personas
dotadas de muy diferente plumaje po-
litico. Es mas bien una revolucion téc-
nica. Una de las primeras criticas lan-
zadas era que se trataba sdlo de una
nueva version de una economia de de-
rechas. El problema de esa critica es
que la mayor parte de los que la lan-
zaban estaban votando por McGovern,
eran demacratas liberales. Por lo me-

nos, mas de la mitad de ellos. Esa no
es la cuestién. Estos son unos temas
técnicos en torno al modo de contem-
plar los modelos. En rigor de verdad,
el modo en que me vi cogido en todo
esto fue a base de contemplar los mo-
delos keynesianos. Si se contemplan
esos modelos, si se miran detenidamen-
te, se liega al mismo lugar en que se
encontraba Lucas. Eso quiere decir que
se ha empezado algo.

No, ciertamente no me guio por mo-
tivaciones politicas. Mis motivaciones
son puramente técnicas... No me de-
sagrada la intervencion del Estado, per
se. Cuando sali de Berkeley y de Har-
vard tenia una idea bastante ingenua
de lo gue el Estado es capaz de con-
seguir. Era culpa mia, pero me sentia
bastante intervencionista; el Estado de-
be intervenir en toda clase de cosas.
Me he distanciado de esa postura, pe-
ro, indudablemente, no aborrezco al
Estado. Es indudable que se le nece-
sita para conseguir cosas; la cuestion
estd en como se van a arbitrar Opti-
mamente instituciones que las consi-
gan... Eso es precisamente lo que es-
tamos intentando averiguar.

NOTAS

(*) Entrevista de Arjo Klamer a Tho-
mas J. Sargent, publicada en The New Classical
Macroeconomics. Conversations with New Clas-
sical Fconomists and their Opponents, 1984.

(1) Lucas, Robert E., Jr., y Thomas J. SAR-
GENT, eds. (19B1), Rational Expectations and Eco-
nornetric Practice, Minneapolis, University of Min-

nesota Press.
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