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EL FALLO SISTEMICO DEL PENSAMIENTO MACROECONOMICO

Resumen

La gran crisis financiera ha supuesto la evidencia
de un fallo sistémico en las estructuras establecidas
del conocimiento econémico, lo que trae consigo la
posibilidad de un proceso profundo, schumpeteriano,
de destruccion creativa. Estamos, ciertamente, ante
una oportunidad critica de renovaciéon profunda de la
teoria macroeconémica, a una escala que solamente
se da en circunstancias excepcionales. Sin embargo,
hemos explicado que en el juego de fuerzas que
mueven la dindmica de la crisis tedrica, no todas juegan
a favor de un gran cambio de paradigma. De forma
que, a pesar de algunos sintomas claros, no es posible
afirmar categéricamente que este esta en marcha y sea
irreversible. Pero, en todo caso, si hemos constatado
que por lo que hace a las ideas que en mayor medida
repercuten en la formacién de politicas econdmicas, un
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Abstract

The major financial crisis has highlighted a systemic
failing in the established structures of economic
knowledge, which brings with it the possibility of a
profound Schumpeterian process of creative destruction.
We are certainly facing a critical opportunity for a
profound renovation of macroeconomic theory, on a
scale that is only seen under exceptional circumstances.
However, as we have explained, in the interplay of forces
that move the dynamics of theoretical crisis, not everyone
is playing in favour of a major change in the existing
paradigm. Hence, in spite of certain clear symptoms, it
is not possible to categorically state that such a change
is underway or reversible. However, as we have seen, in
terms of what it does to the ideas that largely influence
the shaping of economic policy, a significant change
would be hard to avoid.

cambio significativo resultara dificil de evitar.

1. Introduccion

La gran crisis financiera que sacude el mundo desarrollado desde 2008 probablemente
es un parteaguas entre dos mundos diferentes en diferentes aspectos de la vida econémica 'y
social El inevitable proceso desapalancamiento que se anuncia para los proximos afos trae-
ra consigo cambios econdémicos profundos, al no poder ya basarse una parte considerable
del crecimiento en la huida hacia delante de la deuda; con ello se hace creible un horizonte
de estancamiento para un periodo dilatado, en lo que muchos van imaginando ya como una
década perdida. Pero la crisis ha sido también otras muchas cosas: crisis de valores, dudas
profundas sobre la naturaleza de la politica econdmica, percepcion general de malestar social.
Y junto a todo eso, una crisis tedrica muy profunda en la Economia, dada la evidencia de que
muchos de sus analisis y formas de razonamiento predominantes durante los ultimos treinta
afios han fracasado estrepitosamente en la tarea de advertir sobre los gravisimos peligros que
acechaban. Y un cargo incluso mas grave: por ofrecer la falsa seguridad de un futuro estable
en el que la pura razén por fin estaba a los mandos, contribuyé a desarmar a gobiernos y
agentes econdémicos, y a eliminar las cautelas y elementos prudenciales frente a los riesgos (y
aun peor, frente a la incertidumbre). Con todo lo cual se constituyd en uno de los ingredientes
del céctel letal que condujo al desastre. La teoria econdmica estaria, por tanto, ante su propio
fallo sistémico (en expresion afortunada de Colander et al., 2009).
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En efecto, a partir de enero de 2009 se sucedid una verdadera catarata de literatura
critica, con la deriva de la teoria macroecondmica en las ultimas décadas en el punto de mira;
en ella cabe destacar aportaciones como las de Acemoglu, Akerlof y Shiller, Buiter, Colander,
De Grauwe, Kirman, Krugman, Posner, Sen, Skidelsky Solow o Stiglitz; en sentido contrario,
realizaron fuertes defensas de esa tradicion Lucas, Cochrane y Wickens (referencias todas
de 2009, salvo Stiglitz, 2010).

Fuera de la profesion de los economistas, la atencion prestada a esos debates ha sido
inusitada. Los grandes medios de prensa le han dedicado amplios espacios, destacando entre
ellos las series de articulos publicadas en The Economist; al tiempo, publicaciones tan influ-
yentes en el mundo intelectual como The New Yorker (Cassidy, 2010) o Prospect (Kaletsky,
2009) se han ocupado ampliamente de esos debates, como lo han hecho también prestigiosas
revistas cientificas, como Nature Physics. (Lux y Westerhoff, 2009). La inmensa mayoria de
esos analisis y comentarios rebosan escepticismo e incluso sarcasmo sobre el realismo y ca-
pacidad de prediccion mostrados por la llamada mainstream economics. Pocas dudas caben,
como consecuencia de todo ello, de que sea cual fuere el resultado de la crisis cientifica en
curso, la recepcion de las ideas econdmicas —en los medios de comunicacion, la politica o el
mundo intelectual- ha experimentado ya un cambio radical en estos largos meses.

El estado de la ciencia econémica, por tanto, esta vez ha trascendido a la academia; cabe
recordar cuatro acontecimientos que alcanzaron gran repercusion en circulos muy amplios.
Nos referimos a la ya famosa columna de Paul Krugman en el New York Times a principios de
septiembre de 2009 (“Cémo llegaron los economistas a estar tan equivocados”); a las tomas
de posicion inusitada y radicalmente keynesianas de un autor que habia contado siempre entre
los grandes pensadores liberales de la escuela de Chicago, el juez Richard Posner, creador
de la llamada Law and Economics (Posner, 2009a y b); a la iniciativa —muy bien dotada, en la
Universidad de Budapest— del ilustrado magnate George Soros nada menos que para levantar
“un nuevo pensamiento econdmico”, saludada por los premios Nobel Akerlof y Stiglitz con otra
famosa columna, “Dejad que florezcan cien teorias”; y quiza, por encima de todo, a la polémica
desarrollada como consecuencia de una visita de la Reina de Inglaterra a la London School
of Economics, a partir de la cual un grupo de miembros de la Academia britanica envié —en
julio de 2009- su Letter to Her Majesty the Queen, en donde venian a explicar que el fallo de
la Economia, sobre todo en relacién con el analisis de los mercados financieros, habia estado
en la mezcla de wishful thinking and hubris que la domind en el periodo anterior (Besley et al.,
2009). Una respuesta que parecio insuficiente a otro gran nimero de economistas académicos,
y que produjo como resultado varios manifiestos colectivos (sobre todo, Dow et al., 2009) que
proponian una reforma radical de los métodos de formacion de los economistas.

Lo que resulta dificilmente discutible es que el analisis macroecondémico y financiero
que imperaba en 2007 en términos de casi consenso (pues en torno a él se habia dado un
importante grado de convergencia entre la nueva economia clasica y los llamados neokeyne-
sianos: Blanchard, 2007), formulaba una linea de interpretacién y unas predicciones que, si en

18 MEDITERRANES [ZCSNOMICS



EL FALLO SISTEMICO DEL PENSAMIENTO MACROECONOMICO / X0SE CARLOS ARIAS

una cierta medida se habian visto confirmadas durante las décadas de expansion, resultaron
absoluta y brutalmente desmentidas por la crisis. Con ese aparato analitico, la Economia
era incapaz ya no de predecir, sino simplemente de entender lo que ocurria. No es raro, por
tanto, que tras la explosion de la crisis fallaran estrepitosa y reiteradamente casi todas las
predicciones que los organismos y oficinas econdmicas mas prestigiosas y sofisticadas, de
orden nacional o multilateral, sobre lo que ocurriria con los precios, el producto industrial o el
comercio. Decididamente, el andlisis econdémico y sus métodos no estaban preparados para
afrontar y explicar una catastrofe como esta.

2. Plena racionalidad: ¢ supuesto teérico o mera supercheria?

Como ya se ha sugerido, son basicamente las hipdtesis de expectativas racionales
(REH) y eficiencia de los mercados (EMH), centrales en la macroeconomia y la teoria de las
finanzas predominantes durante las uUltimas décadas, las que se situan en el centro del huracan
de la crisis tedrica.

En realidad, tales supuestos, nacidos en el seno de la Escuela de Chicago hace mas
de treinta afios, no son algo totalmente ajeno al legado de la vieja economia neoclasica. Por
el contrario, significan la exacerbacion, el intento de llevar hasta su limite la nocién neoclasica
de racionalidad (tan diferente de la que se usa en el resto de las ciencias sociales) y la idea
de que las fuerzas de mercado tienden a ajustarse de modo eficiente hacia el equilibrio en
ausencia de restricciones. Nociones que ciertamente, con todos sus problemas, han permitido
avanzar al conocimiento econdmico en el orden légico; y de las que se puede afirmar que en
muchos casos fue su utilizacion en un contexto de relajacién general de los supuestos lo que
permitid que iluminaran aspectos relevantes de la realidad econdémica. Por el contrario, tal y
como posteriormente veremos, en la deriva contemporanea hacia su formulacién extremada
radica una parte importante del porqué de su fallo sistémico.

La EMH, asociada a la obra temprana del profesor de Finanzas Eugene Fama, afirma
que el precio de los activos financieros refleja en cada momento toda la informacion relevante
y todas las expectativas de los operadores en el mercado, ofreciendo las sefiales necesarias
y suficientes para una asignacion de recursos eficiente. A partir de tal supuesto, cualquier
conclusiéon acerca de la eficiencia natural de los mercados financieros parecera al alcance
de la mano, por lo que no es de extrafar que durante las ultimas décadas su gran influencia
proporcionara una falsa sensacion de seguridad a inversores y reguladores financieros.

En cuanto a la llamada revoluciéon de las expectativas racionales lo que pretendié fue
proporcionar rigurosos fundamentos microeconémicos a la macro, por entonces —afios se-
tenta— dominada por el despreciado keynesianismo hidraulico. Lo hizo utilizando una idea de
ultrarracionalidad de los sujetos econémicos que desde el primer momento fue juzgada como
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disparatada por autores tan destacados sabios como Hirschman, Kindleberger o Solow. La
principal razén para el escepticismo sobre este enfoque es que los axiomas que se utilizan
para definir qué sea exactamente lo “racional” se basan no en el comportamiento efectivo y
observado de los individuos, sino en un puro proceso de introspeccién por parte de los eco-
nomistas (Kirman, 2009).

El problema esta, digamoslo otra vez, en el extremismo de la generalizacion, pues
para sus partidarios este supuesto tan restrictivo es de aplicacion universal. Akerlof y Shiller
(2009) han explicado cémo de las cuatro posibles combinaciones en la relacién entre com-
portamiento racional/irracional y motivaciones estrictamente econdémicas/meta-econémicas,
la macroeconomia contemporanea basada en la REH solo considera uno (plena racionalidad
y motivos econdmicos), excluyéndose por tanto cualquier posibilidad de andlisis relevante de
las otras tres. Y un importante economista proximo a la REH, Alex Cukierman, ha reconocido
recientemente que si bien puede resultar util trabajar con esa hipétesis en fases de estabilidad,
no lo es en absoluto cuando la economia experimenta tensiones o crisis (Cukierman, 2009).

El problema de las expectativas racionales no es, por tanto, el desarrollo de modelos
en un horizonte tedrico extremo de “como si”, los cuales en si mismos pueden llegar a resultar
en ejercicios de especulacion tedrica interesantes. jEl problema es haber llegado a creer que
el mundo real es efectivamente asi! Es decir, estariamos, como brillantemente ha explicado
Stephen Marglin (2008) ante uno de los casos mas claros de representacion de la naturaleza
como espejo de la filosofia._

Algunos de los mejores andlisis sobre el problema de fondo de la REH (ademas del
propio Skidelsky, los de Paul de Grauwe o Willem Buiter) remiten a un viejo articulo publicado
en 1945 por Friedrich Hayek. Aunque pueda parecer sorprendente, la argumentacién que
alli manejaba Hayek para demostrar la imposibilidad de la planificacion socialista, puede ser
aplicada casi punto por punto a la idea de expectativas racionales: segun él, las soluciones a
los problemas econdémicos se producen “por la interaccién de gente, cada una de las cuales
posee so6lo un conocimiento parcial. Asumir que el conocimiento sera dado a una simplemente
[...] equivale a dejar de lado todo lo que es significativo en el mundo real” (Hayek, 1945). Ni
el planificador es omnisciente, ni —cabe afadir ahora— lo puede ser el agente econémico que
se enfrenta a la complejidad del mundo de intercambios.

Frente a todo esto, hay una ultima linea de defensa de la idea de atribuir plena raciona-
lidad a los sujetos econdémicos: en realidad ésta solamente se simula, es decir, se construyen
modelos “como si” efectivamente aquella existiera, con la intencion de fijar el ideal (la posicion
de equilibrio) y asi dar referentes a los sujetos —también a los gobiernos— para que sus deci-
siones se acerquen todo lo posible al 6ptimo. Claro que entonces habria que advertir a cada
nuevo paso, para cada resultado tedrico o recomendacion politica, que todo parte de una mera
simulacion, lo cual no es practica muy habitual.
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Es un hecho curioso, ademas de grave, que se haya dado tal crédito a la version mas
radical de la nocién neoclésica de racionalidad, cuando existe desde hace mucho tiempo una
alternativa rigurosa desde el lado opuesto: la notable relajacion del supuesto. Nos referimos
a la idea de racionalidad limitada (bounded rationality), propuesta por H. Simon en 1957: el
comportamiento racional de cualquier sujeto en la interaccion social se vera condicionado por
tres tipos de restricciones: informacionales (posibilidad real de acceder a los flujos relevantes de
informacion); cognoscitivas (capacidad efectiva de procesarla); e incluso volitivas (¢ es realmente
deseable estar informado de todo hasta el final?). No hace faltar insistir en la incompatibilidad
entre esta fructifera nocion (asumida entre otras por las ya mencionadas corrientes modernas
del institucionalismo) y la REH.

El uso sistematico de las dos hipétesis mencionadas, REH y EMH, ha llevado a la mayor
ilusion cientifista de la historia de la Economia: a la idea de que por fin tenemos una linea de
razonamiento que puede llevar a entender hasta el final el funcionamiento de las economias
reales, realizar predicciones plenamente fiables, y definir los principios de una politica para
garantizar la prosperidad ilimitada en condiciones de estabilidad. Dado que todo ello se habria
alcanzado en condiciones de plena libertad econdmica e internacionalizacion, estariamos al
fin ante una suerte de apoteosis de la economia de mercado (a la que se habria llegado a
través del pleno triunfo del capitalismo financiero). Una formulacién que hace pensar que es
aqui, y no en la matizada argumentacion de Francis Fukuyama, donde se debe buscar a los
verdaderos partidarios de la tesis del “fin de la historia”. Tal vez nadie resumié mejor toda esta
pretenciosa quimera que Robert Lucas, quien ante el plenario de la American Economic As-
sociation, afirmé que: “el problema central de la prevencién de depresiones ha sido de hecho
resuelto en todos sus aspectos para muchas décadas” (Lucas, 2003).

Idealismo (en el sentido de ausencia de realismo en los supuestos), certeza, autocon-
fianza en la capacidad de calculo y prediccion, y mentalidad de ingenieria social son cuatro
esquinas fundamentales de la moderna teoria macroeconémica. No es extrafio que en torno a
ello se haya originado una gran arrogancia intelectual (la ya comentada hubris). De un modo
mas preciso, en toda esa manera de entender el proceso de conocimiento advertimos tres
rasgos fundamentales.

El primero de esos rasgos es el neoplatonismo: las sombras proyectadas al fondo de la
“caverna lucasiana” tienen poco que ver con la realidad de los comportamientos econémicos
de los individuos, pero eso no importa demasiado a sus partidarios: después de todo, la teoria
presenta una gran consistencia légico-matematica; y aunque nadie podria tomarse en serio
que a un individuo concreto “se le impute una capacidad de hacer céalculos que ocuparian mu-
chas paginas de apéndices matematicos en la principales revistas cientificas” (Elster, 2009),
se confia en que los errores de cada agente econdmico se compense con los de otros en una
perspectiva agregada.
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No se pretende decir que el neoplatonismo econémico nacié con REH y EMH: es algo
antiguo, consustancial a la naturaleza misma del proceso de conocimiento de una parte im-
portante de esa academia, y tiene que ver con la profunda conviccion de que “el grado de
realismo de los supuestos es irrelevante” (pues supuestamente lo Unico importante en una
teoria es que sea capaz de predecir). Lo Unico que ahora cabe anotar es que la idea misma
de expectativas racionales lleva, una vez mas, hasta extremos casi inverosimiles esa vision.

La identificacion de ese elemento de idealizacion platonica no pretende ser original,
pues ha sido ya destacado por varios autores. Por ejemplo, en su conocido libro sobre el cis-
ne negro, Nassim Taleb (2007) afirma que fue precisamente ahi donde se origind la funesta
mania de creer que entendiamos mas de lo que realmente entendiamos. Menos conocida es
otra referencia filosofica que nos parece ver latir en el fondo de esas teorias: la del viejo (y
mas reaccionario) Hegel de “lo real es racional”. Ello conduce directamente al segundo de los
rasgos: la inhibicién del espiritu critico.

Es interesante en este punto recordar que en su libro sobre las retdricas de la intransi-
gencia, Albert Hirschman (1991) pone como ejemplo precisamente las expectativas racionales
cuando intenta explicar su tesis de la futilidad: argumentos que se construyen para demostrar
la imposibilidad del cambio en los procesos sociales, para avalar la necesidad de la inaccion.
El ejemplo es pertinente, pues la nueva macroeconomia clasica pretende que la reaccion ul-
trarracional de los agentes hara que sean capaces de percibir con claridad las sefales de por
donde habra de ir la politica publica, con lo que anticiparan sus efectos de un modo tal que,
cuando ésta entre efectivamente en vigor, sera perfectamente irrelevante. La recomendacién
subsiguiente sera la no-politica: racionalidad, realidad e inaccién seran caras del mismo polie-
dro, ante lo cual al juego de la critica no le quedara sino un espacio muy estrecho.

Desde un punto de vista mucho mas inmediato, y pensando en el modus operandi tipi-
co de la academia, cabe destacar que en Economia, desde los afios ochenta, todo lo que se
presentara con el rétulo de critico o heterodoxo -0 simplemente expresara escepticismo por el
futuro de expansién y enriquecimiento indefinidos- se juzgaba de inicio como falto de rigor, y
se le colocaba en los ultimos lugares en la escala del prestigio profesional. En particular, las
posibilidades de prosperar en la carrera académica de todos aquellos que con alguna frecuencia
hacian advertencias sobre los peligros al acecho no eran grandes: nada peor considerado en
el alto rango académico que el complejo de Casandra. Como ha dicho el gran especialista en
burbujas financieras Robert Shiller (2009), el simple hecho de utilizar esa palabra —burbuja—
llevaba a una inmediata operacién de desprestigio del insensato atrevido. La alta academia,
las estructuras jerarquizadas dentro de ella, habrian jugado por tanto un papel intimidatorio
para quien se desmarcara del cuadro dominante de lo real/racional y osara traer malas noticias.

A un nivel mas profundo, existian en el fardel del conocimiento econémico acumulado

algunos argumentos muy precisos de los que se deducia la necesidad imperiosa de someter
a escrutinio y control mucho mas profundos a los mercados de capital. Algunas de esas lineas
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argumentales son ampliamente frecuentadas por los economistas contemporaneos, pero no
se aplicaron consecuentemente al ambito de los mercados financieros. Seria el caso de la
informacion asimétrica: el hecho de que las relaciones financieras estén socavadas por la
existencia de fallos de informacion (seleccién adversa, problemas de agencia) abre la puerta a
una fuerte y rigurosa justificacion de la regulacion financiera; sin embargo, tales vias analiticas,
aun estando en los manuales, no fueron exprimidas para identificar los problemas que latian
en el fondo de la gran burbuja.

Muy revelador es el caso de algunos analisis cruciales que fueron absolutamente olvida-
dos, sepultados, durante décadas, y que ahora han sido sacados con fuerza a la luz. Un caso
muy destacado es el de hipotesis de inestabilidad financiera, formulada por Hyman Minsky
(1986), un argumento tedrico que entiende las crisis financieras como un hecho sistematico
y recurrente, como algo inherente a la propia dinamica de los mercados de capitales. Esta
hipotesis muestra la anatomia de una crisis financiera tipo (una dinamica que se origina en la
euforia producida por la formacion de la burbuja, y que a partir de ese momento se convierte
en imparable, transformando en fragilidad lo que en algin momento fueron estructuras finan-
cieras robustas; todo ello de no mediar un agente externo, como el regulador o prestamista de
ultima instancia, que la corte en seco). Se trata de un argumento que avanza a través de una
I6gica rigurosa, y que ademas es facilmente reconocible en numerosos episodios concretos
a lo largo de la historia de las finanzas (tal y como ha mostrado Charles Kindleberger, 1989).

Pero el argumento de Minsky apenas ha sido tratado en las grandes revistas de econo-
mia durante las dos ultimas décadas (G.Hodgson, 2009, ha presentado datos que muestran
la practica desaparicién de ese nombre en las nueve revistas principales de ranking desde
1990), de modo que no ha podido ser muy util como elemento de aviso: una gruesa niebla for-
mada por una falsa sensacién de confianza y la ausencia de espiritu critico lo hizo, de hecho,
invisible para casi todos.

Algunas de esas manifestaciones de la pérdida de sentido critico fueron consecuencia
del tercero, y acaso mas importante, entre los rasgos intelectuales de la moderna teoria ma-
croeconomica: su orientacion ultra-cientifista, es decir, su tendencia a autoconsiderarse como
una ciencia pura, con las ciencias naturales matematicas —y sobre todo la Fisica— como claros
referentes de sus nociones basicas, su método y procedimientos operativos. Esta caracte-
ristica viene de lejos, pues no es descabellado decir, a la manera del Philip Mirowski (2002),
que la Economia del siglo XX intentd sistematicamente verse en el espejo a la fisica del XIX:
es indudable que la explicacion de los fenédmenos econdmicos contenidos en los modelos de
equilibrio general guardan una profunda similitud con la idea de equilibrio y formas de optimi-
zacién que son propias de la fisica.

De nuevo constatamos que esa tendencia tan arraigada fue llevada casi al paroxismo

durante las ultimas décadas. Los partidarios de la nueva macroeconomia clasica, por ejemplo,
apenas perciben “verdad cientifica” alguna fuera de sus propios modelos, de forma que tienden
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a calificar de “meramente ideoldgicos” los postulados que le son ajenos. De un modo muy
significativo, por ejemplo, R. Lucas despach6 famosamente a la General Theory de Keynes,
con la que se podra estar mas o menos de acuerdo, pero que constituye un hito indudable en la
historia del conocimiento econémico, como an ideological event. De igual modo, en la reaccion
actual de los partidarios de esa escuela frente a las criticas de, por ejemplo, Paul Krugman, lo que
de un modo mas reiterado se afirma es que éstos en realidad estan actuando, no como cienti-
ficos sino “como politicos” o idedlogos (asi lo afirman J. Cochrane o C. Mulligan, ambos 2009;
para este ultimo, los debates en curso sélo constituirian a politicized marketplace for ideas).

Obsérvese que algo parecido hacian el marxismo vulgar o el estructuralismo althu-
seriano con las aproximaciones al conocimiento de los fendmenos sociales que no eran la
suya: calificarlos como ideoldgicos (algo asimilable a la “falsa conciencia”). Este es un punto
de comparacion interesante, porque son muchos los aspectos en los que la actual crisis de la
macroeconomia recuerda a la del marxismo académico en los afios setenta. En el fondo de
esta comparacion latiria la pretension comun de captar de un modo universal e incontrover-
tible realidades complejas del mundo social, a través de construcciones tedricas sofisticadas
levantadas sobre unos fundamentos escasamente contrastables. De todo ello saldria una
pretension de verdad absoluta y exclusiva que nadie como el gran Isaiah Berlin ha sabido
interpretar con profundidad.

Si nos dejamos iluminar por esa linea interpretativa, pronto veremos que, en realidad,
estamos ante tipos diferentes de utopias cientifistas, supuestos 6rdenes perfectos de ideas
de las que en ultimo término se deducen promesas de progreso indefinido, o ampliacion de la
riqueza, o estabilidad. En el caso de las expectativas racionales, todo ello vendria justificado
por la solidez de la l6gica matematica y por la inmensa capacidad de calculo desarrollada (lo
que justificaria el uso continuado de expresiones como “calibracion”). Una justificacion firme-
mente enraizada en el culto a la operacionalizacion matematica y a la significacion estadistica
(McCloskey 1996; Ziliak y McCloskey, 2007).

A todo esta concepcioén de las fuentes del conocimiento, que no podemos considerar
sino como una anomalia (el conocimiento como puro algoritmo, en palabras de Marglin, 2008),
cabe replicar: quien sea capaz de desarrollar formulaciones abstracto-matematicas complejas
sobre una base realista de supuestos (que habran de ser, ya lo hemos destacado, también
necesariamente complejos), hagalo, y prestara un notable servicio a las aspiraciones cientificas
de la economia. Pero si eso no fuera posible, mejor sera andar mas apegados a la realidad tal y
como es, para evitar asi que los excesos de la razén/imaginacion teérica produzca monstruos.

En este punto seran de utilidad las palabras de Berlin (1991):
“Seguramente, mas vale no pretender calcular lo incalculable, no pretender que exista un punto de

Arquimedes fuera del mundo a partir del cual todo es mensurable y modificable; mas vale emplear en cada
contexto los métodos que parecen convenirle mejor, aquellos que pragmaticamente dan el mejor resultado”.
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No muy lejos de este razonamiento, en un importante ensayo reciente Jon Elster (uno
de los pocos fildsofos contemporaneos de entidad que se han mostrado préximos al método
de eleccion racional) resume las causas basicas de la actual crisis de la Economia en una
expresion certera: “excesivas ambiciones”.

En la mayoria de sus manifestaciones, esa deriva ultra-cientifista del pensamiento
social tiene su origen en un fendmeno extremado y altamente peligroso: la ingenieria social;
por ejemplo, en el caso de la economia marxiana, su mas clara traslacion fue la planificacion
soviética (la cual, no se olvide, incorporaba también un suefio de racionalidad general: si el
planificador central hubiese tenido en su mano toda la informacion de la era del conocimiento,
¢ no hubiera sido plenamente racional? (Skidelsky, 2009).

La pregunta que ahora tanta gente se hace es: § Como todo esto pudo ocurrir? ; Cémo
pudo consolidarse durante décadas un sistema de conocimiento construido sobre unos su-
puestos metodoldgicos que ahora se ven como extrafos, casi como de ciencia-ficcién, dado
que después de todo con su uso se intenta explicar algo tan complejo e incierto como los
comportamientos humanos?

Elster nos ofrece una respuesta centrada en algunas caracteristicas de la comunidad
académica en Economia: en muchos de los grandes departamentos se habria generado un “mal
equilibrio” que habria permitido el impulso de algunos elementos de pseudo-ciencia, debido a
dos caracteristicas fundamentales: lo que llama ignorancia pluralista (qQue podria expresarse
en términos proximos a El traje nuevo del emperador: “si mis colegas, que publican en las
mejores revistas, y obtienen los mayores reconocimientos lo dicen, no puede estar muy lejos
de la verdad...”), y diversos mecanismos de mind-binding (ligazén mental a lo establecido).

Entre estos ultimos hay diversos factores relacionados con la vida dentro de la academia,
y con sus sistemas de formacién y promocién establecidos, que en nuestra opinién merecen
ser destacados: a) la formacion de los economistas académicos en el sistema de ideas esta-
blecido ha sido muy costoso y dificil; b) la inercia del cientifismo es muy fuerte: la tendencia
a encerrase en sus modelos hace que una parte importante de la profesion apenas se entere
de la tormenta que les afecta (en una actitud que, esta vez si, cabria calificar, de autismo); c)
es evidente que cualquier transicion hacia otro modo de conocimiento llevaria aparejado un
proceso de aprendizaje social, que muchos no estan dispuestos a aceptar; y d) el sistema de
promocion y busqueda de prestigio en la profesion —sobre todo en lo que tiene que ver con
la jerarquia de revistas, menos en la de departamentos y universidades— no ha cambiado y
tardara bastante en hacerlo, por lo que son escasos los incentivos para la explicitacion de
critica o escepticismo.

Para nosotros, sin embargo, hay dos factores explicativos fundamentales que apenas

han sido considerados en la literatura. El primero es que todo ello se produce en un momento
de verdadero triunfo del capitalismo, cuando predomina una sensacién de confort en amplias
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capas sociales; la larga etapa de crecimiento, junto con la ausencia de alternativas y, en al-
gunos paises, la fuerte implantacion de la idea de “capitalismo popular” contribuyeron a una
cierta idea de estadio superior la humanidad, para cuyo analisis el partir de supuestos como
el de racionalidad no parecia carecer por completo de sentido (de nuevo, “lo real es racional”).

El segundo factor explicativo es, para nosotros aun mas relevante y significativo. El
paradigma macroecondémico y financiero predominante en las ultimas décadas alcanzé vero-
similitud debido a que coincidié en el tiempo con un fenédmeno que ha cambiado el conjunto de
la vida social en el mundo contemporaneo: el advenimiento de la sociedad del conocimiento
asociada a las tecnologias de la informacion. La revolucién informacional que permitié la radical
transformacion de los mercados financieros, creé una situacion inédita en la que a los agentes
que operan en tales mercados se les llegd a considerar omniscientes. Esto es, capaces de
capturar al instante todo tipo de sefiales sobre la naturaleza de las decisiones politicas, o del
resto de los operadores privados, para asi adoptar ellos mismos decisiones inmediatas de
inversion o des-inversion en todo tipo de activos. Estariamos ante la asuncion de unas capa-
cidades y una pauta de comportamiento que se parece mucho a la del agente econémico tipo
con el que razona la REH. Obsérvese que estariamos ante un caso —si no unico, desde luego
si muy excepcional en las ciencias sociales— en el que la evolucion de la realidad habria dado
a un supuesto tedrico un crédito y una apariencia sorprendente de realismo de la que carecia
cuando ese supuesto surgié.

Claro que ahora sabemos que sélo se trataba de eso, de una apariencia, pero durante
décadas esa vision de la omnisciencia de los mercados (al menos de los financieros) fue un
dogma que no solo fue aceptado por gran parte de los economistas académicos, sino también
por los politicos de todo signo ideoldgico (incluidos aquellos de los que, como los socialdemé-
cratas, cabia esperar al menos algun grado de escepticismo). En esas condiciones ocurrié lo
inesperado: el punto de partida de que los sujetos econdmicos son ultra-racionales parecié
muy razonable.

3. La crisis teérica y el futuro de la Macroeconomia

¢ Acabara provocando la gran crisis financiera una crisis cientifica profunda, es decir,
todo un proceso de destruccion creativa de la teoria econdmica? ¢ O por el contrario, no se
tratara mas que de un espejismo, algo que desaparecera tan pronto como las economias
vuelvan a crecer a tasas razonables? No es ésta una cuestion sobre la que quepa una opi-
nién concluyente, pero si ofrecer algunos argumentos de peso en unay otra direccion. Entre
las razones para el escepticismo —es decir, para pensar que los cambios seran cosméticos
o retdricos, pero no afectaran al nucleo del proceso de conocimiento econémico— destacan
las tres siguientes.
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Primero, estaria lo que podriamos llamar sociologia de la reaccién de la comunidad
académica ante la posibilidad de un cambio trascendental. Es evidente que una parte impor-
tante de los economistas establecidos no acogera con alegria la destruccion creativa, debido
a los fuertes mecanismos de mind-binding antes resefiados, los cuales generan escasos
incentivos para el cambio. Por ejemplo, el modelo de formacién de economistas en facultades
y posgrados, pese a los manifiestos y las controversias, es seguro que tardara en modificarse
en profundidad (en el caso de que efectivamente llegue a ocurrir) (Buiter, 2009).

La segunda razén es mas simple: conocemos bien el modelo que ha entrado en crisis
y las razones para ello, pero no sabemos con precisién cudl es la alternativa. Todo parece
apuntar, en todo caso, a que la creciente toma de conciencia sobre la necesidad de considerar
en toda su complejidad los motivos del comportamiento de los sujetos econémicos, llevara a
una influencia mucho mayor de la llamada bahavioral economics; esta corriente, tan asociada
a los nombres de Daniel Kahneman y Amos Tversky, propone avanzar en la relacién entre
economiay psicologia. Los problemas en este punto son dos: que son pocos los economistas
que ahora mismo saben realmente de esos asuntos; y que —y en este aspecto si tienen razén
los defensores de la REH- los argumentos tedricos que aparezcan en este ambito seran mas
realistas, desde luego, pero al menos durante una buena temporada, escasamente suscepti-
bles de tratamiento empirico.

Y, en tercer lugar, esta la cuestion mas controvertida, la de la existencia de una red de
intereses que tiende a favorecer las redes de investigacion en las lineas hasta ahora domi-
nantes. Nos referimos ahora al interés y a la capacidad de presién sobre la propia academia
de sectores de poder econémico y, sobre todo financiero. Porque es evidente que un sistema
de ideas que proporcionaba sélida legitimacion intelectual a la imagen de eficiencia plena y
omnisciencia de los mercados y al dogma de Estado minimo no era precisamente mal vista
por la comunidad financiera. Asi lo han denunciado reiteradamente autores como Krugman,
Bhagwati o Simon Johnson, un antiguo director de investigacion del FMI que ha revelado
algunos mecanismos por los que la investigacion de ciertos organismos, entre ellos aquél
en el que el mismo fue alto responsable, se orientaba a favor de determinados argumentos y
conclusiones (Johnson, 2009).

Las razones que se han explicado en los parrafos anteriores apuntan a que, ocurra lo
que ocurra, es segura la supervivencia de algunas de las teorias anteriores durante un largo
periodo, tal vez no como argumentos ampliamente aceptados, pero si al menos como “teorias
zombis”. No debiera ello extrafiarnos, pues algo parecido ocurrié siempre en la historia del
pensamiento econdmico: tras los virajes en los paradigmas aceptados lo comun fue la pervi-
vencia de nucleos bien establecidos que seguian manteniendo el orden de ideas anterior (quiza
la Unica excepcion relevante fue el avasallador dominio del keynesianismo en las décadas
centrales del siglo XX).
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Pero también hay algunos importantes factores que apuntan a la posibilidad de una
efectiva revolucion cientifica en economia, entre las que destacan los tres siguientes. El pri-
mero lo extraemos de la propia historia del pensamiento econémico: todas las grandes crisis
econdmicas del pasado trajeron consigo transformaciones —en ocasiones, auténticos virajes—
en el sistema establecido de ideas. Asi ocurrié ya en los afios setenta de siglo XIX, que vieron
el nacimiento del marginalismo. Y aun mas claramente, la Gran depresion de los afios treinta
coincidié con el advenimiento del keynesianismo, cuya etapa de hegemonia —el llamado con-
senso keynesiano— sucumbié a la crisis del modelo econémico a lo largo de los afios setenta,
lo que permitio la llegada y gran influencia de los argumentos y teorias del nuevo liberalismo
econdémico (Blaug, 1997). Ciertamente, no hay razén para pensar que ahora sera diferente.

El segundo motivo para creer en una posibilidad muy real de crisis cientifica es de caracter
material: el hecho radicalmente nuevo de los blogs, las paginas web de economistas destacados,
la difusién inmediata de articulos de persuasion publicados en revistas o periddicos de medio
mundo ha creado una situacion inédita de gran rapidez en la difusion de nuevas ideas; todo ello
ha contribuido a aumentar las posibilidades del fenédmeno en si mismo, al extender la conciencia
de que un importante cambio de paradigma esta en marcha. Si antes hemos hablado del problema
que para el cambio de paradigma representan los costes hundidos en formacion y carrera profe-
sional, ahora apreciamos, en sentido opuesto, la notable reduccion de los costes de informacion
del cambio. Estariamos, por tanto, ante una cierta paradoja: la gran revolucién informacional que
esta en la base de la extraordinaria ampliaciéon de la innovacion financiera durante las décadas
de expansion, y proporciond verosimilitud a supuestos como el de expectativas racionales, podria
favorecer decisivamente ahora las tendencias hacia un cambio tedrico en sentido opuesto.

La tercera razdn es la que mas interesa destacar en la linea general de argumentacion
que en este trabajo se mantiene: si entendemos la generacion de ideas econémicas como un
simple ejercicio de solipsismo, algo que en realidad solamente puede llegar a interesar a un
grupo de académicos que leen revistas top y asisten a seminarios sofisticados, entonces el
asunto posiblemente no merece que se le otorgue demasiado tiempo y esfuerzo. Pero si, por
el contrario, asumimos que se trata de ideas que no solamente tratan acerca de la interaccién
social, sino que en mayor o menor grado acabaran por afectar a esta (y por tanto a la vida
concreta de individuos y sociedades), entonces la cuestion se vuelve de obvio interés general.
Es decir, hablamos de ideas susceptibles, bien de convertirse directamente en politicas, o bien
de incidir sobre los procesos institucionales de su formacion.

4. Poder politico de las ideas econdmicas

En las décadas previas a la crisis, la influencia sobre el espacio politico-econémico del
sistema de ideas de la nueva macroeconomia clasica ha sido de primera magnitud. En un
articulo muy revelador (ya desde su titulo: Modern Macroeconomics in Practice: How Theory
is Shaping Policy) dos relevantes partidarios de esa corriente dejaron escrito:
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“Alo largo de las tres Ultimas décadas, la teoria y la practica macroeconémicas han cambiado signifi-
cativamente, y para bien [...]. Estos avances no quedaron restringidos a la torre de marfil [....]. Ejemplos de
los efectos de la teoria sobre la practica de la politica incluye el aumento de la independencia de los bancos
centrales, la adopcion de objetivos de inflacion y otras reglas para guiar la politica monetaria, el creciente
peso de impuestos sobre el consumo frente a impuestos sobre la renta, y la conciencia creciente de los
costes de las politicas que distorsionan los mercados de trabajo” (Chari y Kehoe, 2006).

En efecto, la mentalidad de los banqueros centrales y numerosos ministros o secretarios
del Tesoro, al igual que ocurria entre sus amplios y sofisticados equipos de analistas, estuvo
durante afos intensamente penetrada por las ideas de ultrarracionalidad y eficiencia natural
de los mercados. Si se compara la frase ya citada de Lucas con otra de Gordon Brown, expre-
sada cuando era ministro del Tesoro (“la era del auge y de la crisis ha pasado”), se advertira
de inmediato que compartian muchos cromosomas intelectuales. Pero es sin duda la figura
de Alan Greenspan, su practica politica y su influencia social durante tantos afos, las que en-
carnan de un modo mas facilmente reconocible esa vision (lo que se puede predicar también,
en gran medida, de Ben Bernanke antes de septiembre de 2008).

Como paso intermedio, la REH y EMH fueron determinantes para la constitucion de una
nueva teoria de la politica econdmica, absolutamente centrada en la idea de credibilidad, cuya
idea central se resume en la definicion de la politica 6ptima como aquélla que permite obtener
ganancias de credibilidad ante los mercados; una teoria que ha proporcionado una importante
justificacion argumental para determinados regimenes institucionales de la politica econdmica;
como por ejemplo, la opcién de reglas frente a politicas discrecionales.

En cuanto a la percepcion que el publico en general haya podido tener de todo eso, hay
indicios mas que razonables para afirmar que la pretensioén de Ultrarracionalidad econdmica no
solo fue asimilada por los policy makers, sino también por una parte significativa de la sociedad
en su conjunto (Shiller, 2005). De hecho, las expectativas racionales han formado parte de un
fendmeno intelectual muy caracteristico de los ultimos lustros, consistente en atribuir grandes
dosis de racionalidad a la decision de los sujetos colectivos (tal vez como consecuencia de
la ilusién creada de acceso infinito, y a coste muy reducido, a la informacion). Ejemplo muy
destacado es el libro de James Surowiecki (2004), un gran éxito internacional del pensamiento
contemporaneo, que utilizando razonamientos de psicologia y computacion, desde su propio
titulo destaca la nocion de “sabiduria de las multitudes”, con la idea basica de que “la inteligencia
de una multitud humana” puede superar a la de cualquier experto a la hora de enfrentarse a
problemas de cognicién, coordinacién y cooperacion.

En todo caso, en la percepcién social de la figura del economista durante toda esa
época —encarnada, como hemos dicho, en Greenspan de un modo ejemplar— probablemente
habia mucho de mago, una figura lejana, conocedora de extrafios arcanos, pero al final ex-
tranamente util; en ultimo término, y a pesar de su arrogancia, alguien claramente beneficioso
para la organizacion de la vida social y el progreso.
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Sin embargo, a lo largo de los dos ultimos afios se ha hecho evidente el inmenso error
de haber llegado a creer que la era de la volatilidad agregada habia concluido, creencia que
trajo consigo un desmesurado optimismo sobre las posibilidades de enriquecimiento continuo
en los mercados bursatiles e inmobiliarios (Acemoglu, 2009). En muy poco tiempo, ante la
opinién publica los economistas, 0 a una parte de ellos, se convirtieron en auténticos bubble-
makers (en expresion brillante de Whalter, 2009).

En el espacio politico el cambio de escenario se ha producido aun de una manera mas
brusca. A finales de 2008 ya era evidente para todos que los mercados financieros no se
ajustaban de un modo natural a posiciones eficientes (y mucho mas todavia que los precios
de mercado estaban muy lejos de recoger toda la informacion relevante); y en ese momento
continuar hablando de omnisciencia de los mercados ya no sonaba solamente como ridiculo,
sino casi también como insultante. Pero ademas, los politicos pronto advirtieron que seguir
aplicando politicas que se derivaban linealmente de aquel sistema de ideas resultaba suicida
en las nuevas circunstancias. Nadie lo explicé mejor que Paul Krugman en su ya famosa co-
lumna de septiembre de 2009: “Los peligros se crean cuando los reguladores no creen en la
regulacion”. En esa creencia —es decir, en el transito desde el mundo abstracto de la teoria a
la realidad de la politica— estaba el nucleo del problema creado.

De manera que en el afan de hallar soluciones de urgencia comenzé una denodada
busqueda de los viejos y olvidados manuales keynesianos por los desvanes de los ministe-
rios econdémicos; aqui encontramos otra de las claves de lo ocurrido: el neoplatonismo de
la vision anterior obligd a buscar en el vacio y a improvisar radicalmente soluciones para
afrontar la solucion de problemas que estaban ocultos y que la crisis puso dramaticamente de
manifiesto. El punto crucial de viraje en lo que respecta a este plano de la percepcidn politica
de las ideas econdmicas, fue el reconocimiento solemne que el policy maker por excelencia,
Alan Greenspan, hizo de sus graves errores de percepcion ante el congreso norteamericano
en octubre de 2008. Con ello, todo un mundo de certezas, de confianza, de creencia en la
plena racionalidad y los ajustes maravillosos de una maquina llamada mercados financieros,
se habia desmoronado.

5. Conclusion

La gran crisis financiera ha supuesto la evidencia de un fallo sistémico en las estructuras
establecidas del conocimiento econdémico, lo que trae consigo la posibilidad de un proceso
profundo, schumpeteriano, de destruccion creativa. Estamos, ciertamente, ante una oportunidad
critica de renovacion profunda de la teoria macroeconémica, a una escala que solamente se
da en circunstancias excepcionales. Sin embargo, hemos explicado que en el juego de fuerzas
que mueven la dinamica de la crisis tedrica, no todas juegan a favor de un gran cambio de
paradigma. De forma que, a pesar de algunos sintomas claros, no es posible afirmar categori-
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camente que este estd en marcha y sea irreversible. Pero, en todo caso, si hemos constatado
que por lo que hace a las ideas que en mayor medida repercuten en la formacion de politicas
econodmicas, un cambio significativo resultara dificil de evitar.
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