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La macroeconomia que mayoritariamente se ensefia hoy en las uni-
versidades es atin un producto, si bien remoto, de la llamada «revo-
lucién keynesiana» iniciada en los afios 30 del siglo pasado; a la que
se han venido afiadiendo distintas transformaciones que la convier-
ten en un hibrido de teorias e hipétesis de muy diferente naturaleza.
Esto hace de la macroeconomia actual un conjunto de teorias que, al
margen de su mayor o menor capacidad explicativa, resulta de difi-
cil identificacién y comprensién, incluso para el lector especializado.
Este libro tiene la virtud de aclarar el origen y las caracteristicas defi-
nitorias de la macroeconomia moderna y, asimismo, retomar un esque-
ma de andlisis tedrico alternativo que sea capaz de explicar en toda
su extensién el fenémeno de los ciclos econémicos. Este esquema no
es otro que una actualizacién de la «teoria austriaca del ciclo econé-
mico», mediante su estudio prioritario de la estructura temporal del
capital.
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Tal y como sefiala R. Garrison en el capitulo II de este libro, la
influencia de la «Teoria general del empleo, el interés y el dinero» de
J. M. Keynes (1936) provocé un «desvio» en el desarrollo de las pro-
puestas tedricas y el debate académico en torno a la explicacién de
las fluctuaciones econdmicas. Tal «desvio» ha tenido importantes con-
secuencias, no s6lo en el desarrollo teérico posterior y la interpreta-
cién de los procesos explicativos de los ciclos econémicos, sino tam-
bién en la propia concepcién del papel del Estado en las economias
de mercado. Si bien desde la década de los 70 ha habido una signifi-
cativa reforma de las teorias keynesianas, la vuelta atrds no ha sido
neutral en modo alguno: la teoria macroeconémica ha reducido el
campo de accién de los poderes piiblicos en materia de politica eco-
ndémica, pero mantiene un enfoque metodolégico iniciado en los afios
30 que arrastra hasta la actualidad carencias explicativas significati-
vas. Este libro resalta tales carencias y propone el estudio de la que
denomina como «macroeconomia basada en el capital» como alter-
nativa.

Desde las primeras lineas del libro se explica el nacimiento y de-
sarrollo de la Macroeconomia en los afios 30 como una especie de
subdisciplina de la Economia, con objetivos y metodologia propias.
Con el fin de crear una nueva ciencia susceptible de una facil mode-
lizacién y aplicacién practica, el foco de anélisis de los economistas
se desplaz6 hacia el estudio de un niimero muy reducido de varia-
bles agregadas representativas, como veremos, de una economia muy
particular: como el consumo, la inversién, la renta y el nivel general
de los precios. Asimismo, el método de anédlisis se alejaba de la con-
sideracién de la Economia como la ciencia que estudiaba la adecua-
cién personal y subjetiva de los medios disponibles a los fines pro-
puestos en el tiempo. Esta desviacion originaria de la macroeconomia
del subjetivismo e individualismo metodolégicos ha sido un factor
determinante para entender, tanto su desarrollo durante la llamada
«era keynesiana» (hasta los afios 70), como las reacciones y transfor-
maciones que se han ido incorporando hasta la actualidad.

Por su parte, el autor hace hincapié en el hecho relevante de que
la «teoria austriaca del ciclo econémico» permaneciera ajena a tal des-
viacion keynesiana. Su explicacion de las fluctuaciones econémicas,
basada en el estudio de la estructura temporal del capital, ha estado
plenamente vigente desde que autores como Mises o Hayek la intro-
dujeran en los afios 20 y 30 del siglo pasado. Ello ha permitido a los
«economistas austriacos» considerar como elementos enddgenos a su
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explicacién del ciclo econémico factores como el tiempo y la estruc-
tura del capital; elementos que, o bien fueron parcialmente incorpo-
rados «desde fuera» en la macroeconomia keynesiana en los afios 70
(el tiempo y las expectativas) o bien, sencillamente, no han sido atin
tenidos en cuenta por la macroeconomia actual (la relevancia de la
estructura del capital).

En este contexto tedrico, el libro de R. Garrison retoma los funda-
mentos originales de la teoria del ciclo econémico de la «escuela aus-
triaca»; y lo hace de una manera muy novedosa y ttil para el lector
contemporaneo.

Tanto en su tiempo como en la actualidad, se han criticado y olvi-
dado a los «economistas austriacos» por utilizar conceptos y térmi-
nos tedricos alejados del dominio «convencional» de los macroeco-
nomistas. En este sentido, es como si utilizaran otro lenguaje que
impondria, ya a priori, una barrera para el entendimiento de sus pro-
puestas tedricas. Para salvar esta posible barrera formal, R. Garrison
expone en el capitulo III un sencillo esquema expositivo de los ele-
mentos de la «teoria austriaca del ciclo econémico», en gran medida
comunes a toda escuela de pensamiento econémico; a saber: el estu-
dio del mercado de fondos prestables y la Frontera de Posibilidades
de Produccién. A estos dos graficos, aflade un elemento teérico esen-
cial en la «escuela austriaca»: el estudio de la estructura intertempo-
ral de la produccién en la forma de una representacioén sencilla del
llamado «tridngulo hayekiano». La interaccién de estas tres graficas
le servira para explicar en este capitulo, con un lenguaje sencillo y facil-
mente comprensible, los fundamentos de la «macroeconomia basada
en el capital» (resaltando asi el objeto y posicidn prioritaria del estu-
dio del capital de la «escuela austriaca» en la explicacién de las fluc-
tuaciones); para distinguirla de la macroeconomia keynesiana o la
que denomina «macroeconomia basada en el trabajo» (que carece pro-
piamente de una teoria del capital).

A partir de la aplicacién sistemdtica de estos tres graficos, ira ana-
lizando a lo largo del libro las caracteristicas distintivas de las teo-
rias de los ciclos econémicos nacidas de los tres grandes paradig-
mas de la Economia: la «escuela cldsica», la «escuela keynesiana»
y la «escuela austriaca». Con ello, un tnico esquema teérico permi-
te al autor diferenciar claramente los rasgos distintivos de unas
y otras teorias, asi como los fundamentos dltimos en que se basa ca-
da una de ellas. Asimismo, resalta e identifica las interacciones y con-
tinuas transformaciones de las teorias keynesiana y cldsica de las
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altimas décadas, que han venido en crear las llamadas escuelas neo-
clasica y neokeynesiana.

Es en el capitulo IV donde el autor sienta las bases tedricas que le
permiten optar por la mayor capacidad explicativa de una teoria del
ciclo econémico basada en el estudio de la estructura temporal del capi-
tal. En este capitulo se distingue entre un crecimiento de la economia
sostenible (o «genuino»), basado en el aumento de los recursos, la tec-
nologia o la preferencia temporal de los agentes a favor del ahorro,
de un crecimiento insostenible (o «artificial»), generado por el de-
sarrollo de politicas monetarias expansivas. En el primer caso, un
aumento de recursos, una mejora tecnolégica o un aumento de la pre-
ferencia por el ahorro genera, en ausencia de medidas de politica eco-
ndémica que influyan en este proceso, dindmicas de ajuste de los mer-
cados de fondos prestables y de las decisiones de ahorro, inversién y
consumo de los individuos que permiten que este proceso de creci-
miento se desarrolle de manera coordinada. En el caso de una prefe-
rencia general hacia el ahorro, un aumento y alargamiento de los pro-
cesos de inversién va acompafiado de una reduccién del consumo
presente, lo que permite a los empresarios destinar més recursos a un
proceso productivo en expansién.

A diferencia de este caso, un aumento de la cantidad de crédito
disponible, posibilitado por una politica monetaria expansiva, ge-
nera un proceso inversor no sostenible en el tiempo: el aumento de
la inversién estard ahora producido por un factor externo a la dina-
mica de las preferencias de los agentes, que no han variado su pre-
ferencia temporal de consumo. Con el paso del tiempo, serd impo-
sible desarrollar tales nuevas inversiones en un contexto en que los
agentes pueden aumentar sus decisiones de consumo presente. Por
su parte, la mayor y creciente rentabilidad relativa de las industrias
de bienes de consumo ird provocando una progresiva reduccién y,
en su caso, interrupcion, de los procesos de inversién a mayor pla-
z0; lo que tendra efectos reales sobre el empleo, la produccién total
y la estructura temporal de la produccién. Siguiendo las aportacio-
nes originales de Mises y Hayek, Garrison concluye que son estas
expansiones artificiales las causantes de los procesos de descoor-
dinacién en la economia que se manifiestan, primero, como una
sobreinversién (expansién), y después como procesos de liquida-
cién de inversiones, que implican ajustes en la estructura temporal
de la produccién compatible con las preferencias de los agentes (de-
presién).
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En los capitulos V y VI, R. Garrison extiende este andlisis de las
fluctuaciones econémicas incorporando, no sélo los efectos de la poli-
tica monetaria (elemento ampliamente tratado por los «economistas
austriacos» en los afios 20 y 30), sino también los efectos de la politi-
ca de ingresos y gasto publico del gobierno. Ello le permite estudiar
los pros y contras de distintas opciones de financiacién del déficit publi-
co y su influencia sobre un desarrollo equilibrado de la economia a
lo largo del tiempo.

Una vez expuesto el cuerpo analitico de la «macroeconomia basa-
da en el capital», las explicaciones keynesianas (caps. VII a IX) y mo-
netaristas de las fluctuaciones econémicas (caps. X y XI) son trata-
das como casos particulares de aquella. En este sentido, R. Garrison
defiende la consideracién de la «teoria austriaca del ciclo econémi-
co» como la inica verdaderamente general. Su incorporacién genui-
na del tiempo y la evolucién de la estructura productiva como ele-
mentos inherentes a los procesos de mercado da a la «macroeconomia
basada en el capital» una mayor capacidad explicativa de los pro-
cesos de expansion-depresién que tienen lugar en la economia.

Otro de los elementos méas destacables del libro es la descripcién
sistematica que hace el autor del «modelo keynesiano» nacido de la
«Teoria General», y de la distincién original de Keynes entre dos tipos
de «paro involuntario» asociados a las economias capitalistas: el
paro ciclico y el paro secular. Lo relevante no es tanto la explicacion
de cémo se llega a ellos, sino, sobre todo, su andlisis de los re-
medios que propone Keynes para afrontar uno y otro tipo de des-
empleo.

En primer lugar, tal y como sefiala Garrison, Keynes caracteriza
una economia con unas caracteristicas tan excepcionales que su alu-
dida teoria general se convierte, de hecho, en una teoria aplicada a
una economia realmente particular: «Keynes elevé las dificultades
de una economia-que-va-mal a la condicién de teoria general» (pag.
219). De hecho, su caracterizacién de la economia se vio muy condi-
cionada por un contexto histdrico presidido por los efectos de la rece-
sién de los afios 30. Ello le condujo a la descripcién de una economia
en términos de una serie de agregados y relaciones sencillas entre los
mismos, que necesitara de la intervencién correctora del Estado: «Es
como si un ingeniero de una fabrica de automdéviles, en su bisqueda
de sencillez analitica, hubiera disefiado un vehiculo de cuatro ruedas
como una carretilla y entonces lo hubiese declarado como intrinse-
camente inestable. Para dotar de estabilidad a la carretilla keynesiana,



300 JUAN E. CASTANEDA FERNANDEZ

algin ente externo tendria que sostener con firmeza ambos manilla-
res» (pag. 47).

En segundo lugar, destaca con la importancia necesaria las so-
luciones que propone Keynes para los dos tipos de desempleo in-
voluntario mencionados; soluciones de muy distinta naturaleza y
consecuencias sobre el desarrollo de una economia de mercado. En
el caso del desempleo ciclico, Keynes propone el conocido uso de las
politicas fiscal y monetaria con el fin de potenciar la demanda agre-
gada, como medios para propiciar el crecimiento de la renta y el
empleo en la economia. Ahora bien, hay un componente secular en
el paro involuntario que, tal y como sefiala Garrison en profundidad
en el capitulo IX, Keynes asocia al proceso de la toma de decisiones
descentralizadas en una economia de mercado y a la incertidumbre
a que estd sometido el empresario en sus decisiones de inversion.
Ambos factores definen a un empresario temeroso y retraido, que no
estaria dispuesto a invertir lo necesario para crear suficiente empleo.
Ante ello, Keynes propone que un agente (el Estado) centralice y con-
trole de manera colectiva las decisiones individuales de ahorro e
inversion, como medio para alcanzar el pleno empleo. En este caso,
hablariamos de toda una serie de medidas de «reforma social» que
van mucho mads alld de las convencionales politicas keynesianas de
«ajuste fino», correctoras de los resultados del mercado. Lo que resul-
ta mas relevante es que, en ambos casos, Keynes no confia en que la
dindmica de los distintos planes de accidn de los agentes, a través del
proceso de mercado, pueda corregir las situaciones de desempleo
descritas.

Si bien Garrison hace explicitas las diferencias metodolédgicas de
las explicaciones monetarista y austriaca de las fluctuaciones econoé-
micas (caps. Xy XI), hace igualmente hincapié en los elementos comu-
nes a ambas teorias. En concreto, termina este libro resaltando en el
capitulo XII la concordancia (e, incluso, la complementariedad) de
ambas escuelas de pensamiento tanto en su demostracién de la inefi-
cacia de politicas econémicas dirigidas por los poderes ptblicos en
la persecucién de determinados objetivos de renta o empleo, como en
la defensa de los cauces del mercado como medios para lograr la
mayor coordinacién posible de los planes de los agentes: «El activis-
mo en politica macroeconémica es, pues, probablemente contrapro-
ducente. (...) Los economistas que comparten esta vision general sobre
las fuerzas del mercado y el activismo en politica econémica son
—deberian ser— aliados naturales» (pag. 352).
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Por dltimo, la claridad expositiva del autor, unido a su repaso
detallado de las principales caracteristicas de los distintos modelos
tedricos explicativos de las fluctuaciones econémicas permitird al lec-
tor comprender el alcance y las limitaciones de la macroeconomia
actual y, asimismo, entender por qué se ha llegado al estado actual
de la macroeconomia. A partir de ello, su explicacién basada en el ana-
lisis de la «macroeconomia basada en el capital» se convierte en una
referencia tedrica alternativa para la mejor comprension de los ciclos
econémicos.



