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NOTAS Y COMENTARIOS

EL PENSAMIENTO DE MILTON FRIEDMAN EN EL
MARCO DE LA ESCUELA DE CHICAGO

Adrian Ravier*

enviado: julio 2015 - aceptado: marzo 2016

INTRODUCCION

Milton Friedman, reconocido hoy como uno de los economistas mas im-
portantes del siglo XX!, revoluciond a la Escuela de Chicago desde adentro y
con ello transform¢ la ciencia econdmica, su metodologia, la macroeconomia y la
politica economica.

A un siglo de su nacimiento, este estudio intentara ofrecer un contexto que
permita al lector acercarse al estudio de la obra completa de Milton Friedman.
Para ello, 1) se identificara el trabajo académico del autor con lo que calificamos
como la “segunda etapa” de la Escuela de Chicago; 2) se recorrera su vida y sus
contribuciones; 3) se resumiran las diez proposiciones que sintetizan su pensa-
miento; 4) se analizaran las politicas econdmicas que se desprenden de su enfo-
que; 5) también atenderemos a su lucha contra la inflacion tanto tedrica como em-
pirica, y se considerara el impacto que estas ideas tuvieron en algunos paises; 6)
finalmente, se sintetizaran las criticas que Friedman recibio6 de sus propios colegas
libertarios, e intentaremos ofrecer una respuesta para comprender las diferencias
y acercar posiciones.

Es profesor de Economia en la Facultad de Ciencias Economicas y Juridicas de la Universidad
Nacional de La Pampa y también en la Escuela de Negocios de la Universidad Francisco Marroquin,
en Guatemala.

I Cuatro economistas escribieron un articulo en donde sintetizaron los resultados de una encuesta a
299 profesores de economia de Estados Unidos incluyendo preguntas sobre pensadores econdmi-
cos, revistas cientificas y blogs econémicos. Para ponderar el orden de los seleccionados, se otorgo
6 puntos al primero, 5 puntos al segundo y 4 puntos al tercero. Ante la pregunta: ;Quién es su
economista favorito del Siglo XX? La respuesta fue John Maynard Keynes, Milton Friedman, Paul
Samuelson y Friedrich Hayek, en ese orden. Véase Davis, Figgins, Hedengren, Klein (2011).
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I. LA ESCUELA DE CHICAGO

No podemos ignorar a la Escuela de Chicago cuando nos referimos a Mil-
ton Friedman, aun cuando este preferia ignorar a las escuelas de pensamiento
econdmico, y en su lugar, concentrar la atencion hacia la distincion entre “buena
economia” y “mala economia”.

La Escuela de Chicago o el Departamento de Economia de la Universidad
de Chicago reciben habitualmente una clasificacion de tres etapas bien marcadas. La
primera comprende desde la creacion de la universidad en 1892 —por una donacion
de John Davison Rockefeller— hasta la segunda mitad de la década de 1940. La
segunda comprende desde entonces hasta 1976. La tercera desde alli en adelante.

Diremos que Friedman se formé en la primera etapa; fue el actor principal de
la segunda; y que sus ideas y contribuciones tienden a ser abandonadas en la tercera.

En la mencionada primera etapa destacan los padres fundadores del departa-
mento de economia como James L. Laughlin, Thorstein Veblen, John M. Clark, Leon
C. Marshall, Frank H. Knight y Aaron Director.2 También integraron la primera etapa
Jacob Viner, Henry Simons, Henry Schultz, Lloyd Mints y Oskar R. Lange.3

Esta variedad de autores denota una heterogeneidad de pensamiento en la
primera ctapa de la escuela, lo que en efecto explica por qué no se identifico al
departamento publicamente como “La Escuela de Chicago” hasta la década de
1930, o incluso hasta 1948, segin relata Don Patinkin, fecha en la que ¢l mismo
abandona la universidad.4

Sin embargo, a partir de la década de 1930 ocurre una serie de cambios
fundamentales, destacandose el fallecimiento de Henry Schultz (1938), el abando-
no de la universidad por parte de Oskar Lange (1945) y Jacob Viner (1946) y las
incorporaciones de Milton Friedman (1946) y Lloyd A. Metzler (1947). George J.
Stigler recién se suma en 1958.

La transformacion de la heterogénea Escuela de Chicago de la primera eta-
pa a una mas homogénea, hoy identificada en gran parte con el pensamiento de
Friedman, se da a través de Frank Knight y sus alumnos, especialmente el propio

2 Véase Van Overtveldt (2007): The Chicago school, Agate.
Véase Rutherford (2010).
4 Véase Patinkin (1969).
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Friedman, Stigler y Allen Wallis. Juan Carlos de Pablo nos comenta que los alum-
nos de Jacob Viner no fueron un club y si bien se esperaba mucho de Oskar Lange,
este retornd a Polonia para desarrollar una carrera politica.’

Las mas conocidas contribuciones de esta segunda etapa surgen en torno al
campo monetario —sobre las que volveremos mas adelante—, pero también hay
que destacar otras areas como la economia agricola (Theodore W. Schultz), capital
humano (Jacob Miner, T. W. Schultz y Gary Becker), economia laboral (Harold G.
Lewis, Albert E. Rees, Sherwin Rosen, James J. Heckman, Edward Lazear), mer-
cados financieros eficientes (Eugene F. Fama, Fisher Black y Myron S. Scholes),
regulacion y desregulacion (George J. Borjas, Harold Demsetz, Bruce L. Gardner,
Elizabeth M. Landes, Peter Linneman, Bedros P. Pashigian, Sam Peltzman, Ri-
chard A. Posner y George Stigler), derecho y economia (Aaraon Director, Edward
H. Levi, Ronald Coase, R. A. Posner, Armen A. Alchian y H. Demsetz), enfoque
monetario de la balanza de pagos (Harry G. Johnson y Robert A. Mundell), histo-
ria economica (Earl Hamilton, Robert Mc Closkey y David Galenson) y estadis-
tica y econometria (Lars P. Hansen, Arnold Z. Zvi Griliches y James Heckman).6

A partir de 1976, surge una tercera etapa en Chicago, donde se visualizan
dos grupos. El primero, liderado por Gary Becker, quien utiliza las herramientas del
analisis economico para estudiar temas variados como la discriminacion, el crimen, el
capital humano, las familias, el mercado de 6rganos y la politica, por solo mencionar
algunos. El segundo, liderado por Robert Lucas, se construye sobre las expectativas
racionales de John F. Muth? en un contexto microecondémico y desde alli transforma
la macroeconomia y la politica econémica, creando lo que hoy se conoce como la
Escuela de Expectativas Racionales o la Nueva Macroeconomia Clasica.’

En definitiva, como ha sefnalado Larry A. Sjaastad, profesor de Chicago
durante mas de 40 afios, la “Escuela de Chicago de Friedman-Stigler-Harberger”
lamentablemente dejo de existir, o como dirian las nuevas generaciones de profe-
sores “volvio a transformarse”.?

Véase De Pablo (2011).

Véase De Pablo (2011), op. cit.
Véase Muth (1961).

Véase Rosende (1995).

Véase Sjaastad (2011).

© ® 9 o wu
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II. MILTON FRIEDMAN (1912-2006)

Milton Friedman se ha definido a si mismo como un hombre de suerte.!0
El mismo sefala que el primer hecho fortuito surge con su nacimiento, gracias a
que sus padres emigraron a tiempo a los Estados Unidos para que pudiera ser un
ciudadano americano con plenos derechos.

Hijo de inmigrantes judios, Milton Friedman naci6 en Brooklyn, Nueva
York, el 31 de julio de 1912. Poco después de su nacimiento, su familia se trasladé
a Nueva Jersey, donde crecié y comenzo a mostrar su talento en la academia al
completar sus estudios en la Escuela Superior de Rahway, antes de sus 16 afios.
Alli emergio el segundo hecho fortuito, cuando un profesor de geometria le des-
cubri6 el paralelo entre la Ode on a Grecian Urn —el famoso poema de John
Keats— y el teorema de Pitagoras, y asi pudo apreciar la belleza matematica.

La suerte siguio de su lado. En el contexto de la Gran Depresion obtuvo una
beca para estudiar en la Universidad de Rutgers, donde se especializd en matema-
ticas, y hasta pensé en convertirse en actuario. Friedman mismo destaca un cuarto
hecho fortuito, ya que en Rutgers conocid a dos profesores que resultaron ser su-
mamente inspiradores, Homer Jones y Arthur F. Burns, quienes lo convencieron de
que la economia podia ayudar a poner fin a la Gran Depresion. Graduado en 1932,
fue el propio Homer Jones quien intervino personalmente para que le sea concedida
una beca de posgrado en la Universidad de Chicago (dejando a un lado otra beca —
igualmente atractiva— para estudiar matematica aplicada en la Brown University).!!

Friedman destaca que fue un quinto hecho fortuito el haberse sentado,
por orden alfabético, al lado de Rose Director, quien mas tarde fuera su esposa y
compaiera. Teniendo como compafiero a George Stigler, Friedman completa su
maestria en 1933, recibiendo las ensefianzas de Frank Knight, Lloyd Mints, Henry
Simons, Henry Schultz y Jacob Viner, siendo el curso de este ultimo “incuestiona-
blemente la mayor experiencia intelectual de mi vida”.

10 Véase Friedman (1986) & Avila (2006).

1T “It was close to a toss of a coin that determined which offer I accepted”. Véase Friedman (2004):
“In Lives of the Laureates”, 4th ed., edited by William Breit and Barry T. Hirsch, 65-77. Cambridge,
Mass.: MIT Press, p. 69. Citado por Cole (2007): “Milton Friedman 1912-2006”, The Independent
Review: A Journal of Political Economy, Summer 2007, XII (1), 115-128.
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Durante el periodo 1933-1934 Friedman recibe otra beca para estudiar en la
Universidad de Columbia, donde estudia estadistica junto a Harold Hotelling, un
influyente economista tedrico y reconocido estadistico-matematico.

En 1934-1935 retorna a la Universidad de Chicago como asistente de Hen-
ry Schultz, quien entonces trabajaba en la teoria de la demanda y su posible medi-
cion. En aquel afo, Friedman se reencuentra con George Stigler, quien se convier-
te en amigo y compafiero de trabajo por el resto de sus dias.

Ya en 1935 y con ciertas dificultades para encontrar empleo, Friedman se
dirige a Washington, donde el New Deal de Roosevelt habia creado ciertos empleos
para salvar a varios jovenes economistas. Ese mismo aflo trabaja en el Comité de Re-
cursos Naturales, donde se desarrolla una gran encuesta sobre consumo, con enorme
presupuesto. Friedman toma entonces algunas ideas que mas tarde se vuelven cen-
trales en su trabajo sobre una teoria de la funcion de consumo.

Durante el otofio de 1937 Friedman llega al National Bureau of Economic
Research (NBER), donde asiste a Simon Kuznets en un estudio sobre ingresos, el
que termina siendo un trabajo en coautoria, en el que por primera vez distingue
entre ingreso transitorio e ingreso permanente.!2

En 1940 Friedman obtiene una posicion como docente en la Universidad de
Wisconsin-Madison, pero el antisemitismo en el Departamento de Economia, lo
lleva a abandonar el cargo y retornar a los servicios del gobierno.

Durante la Segunda Guerra Mundial, y en particular entre 1941 y 1943,
Friedman trabajo en politica fiscal para el gobierno federal, como asesor de altos
funcionarios del Departamento de Economia y Hacienda. Muchos atin critican sus
politicas keynesianas sobre los impuestos, a las que €] mismo reconoce mas tarde
como un paso en falso.

En 1943 Friedman regresa a la Universidad de Columbia, y con ello reini-
cia una vida académica que ya no abandonara. Al principio se une a una division
de investigaciones sobre guerra, donde realiza estudios estadisticos, focalizandose
en problemas sobre disefio de armas, tacticas militares y experimentos metalurgi-
cos. Luego, ya en 1945, presenta aquel trabajo en coautoria con Kuznets sobre in-
gresos como su tesis doctoral, la que le permite alcanzar el doctorado en economia

12 Véase Friedman & Kuznets (1937, 1938, 1939), M. Friedman & S. Kuznets (1939).
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en 1946.13 Mientras tanto, entre 1945-1946, retoma la docencia en la Universidad
de Minnesota, donde George Stigler también ocupaba un cargo. Y también en
1945 nace su hijo, David Friedman.

En 1946 Friedman acepta un ofrecimiento como profesor de teoria econd-
mica en la Universidad de Chicago, oportunidad abierta gracias a su antiguo profe-
sor, Jacob Viner, quien se traslada a la Universidad de Princeton. Desde entonces,
Friedman trabajara en la Universidad de Chicago por treinta afios, transformando
las ideas y construyendo una comunidad intelectual que ya ha producido 12 pre-
mios Nobel en economia, si consideramos solo a sus profesores, o 22 si incluimos
también a los estudiantes.

Casi simultaneamente con su retorno a Chicago, Arthur Burns, entonces direc-
tor del NBER, consulta a Friedman si desea conformar el staff del Bureau. Friedman
acepta la invitacion, y asume la responsabilidad para investigar el rol de la politica
monetaria en los ciclos economicos. Como resultado, inicia el “Chicago Workshop”,
un taller sobre moneda y banca que promueve un “revival” sobre estudios monetarios
y un renovado interés por la teoria cuantitativa del dinero. Durante la segunda mitad
de la década de 1940 Friedman colabora con Anna Schwartz, una historiadora del
Bureau, que resultara en la publicacion del libro en coautoria titulado A Monetary
History of the United States, 1867-1960, publicado en 1963.

Friedman destina los afios 1954 y 1955 a una beca Fulbright en Gonville
and Caius College, en la Universidad de Cambridge. Por esos tiempos, los econo-
mistas de Cambridge estaban divididos entre una mayoria keynesiana, que incluia
a Joan Robinson y Richard Kahn y una minoria antikeynesiana, liderada por Den-
nis Robertson. Friedman especula que fue invitado a participar porque su vision
era contraria a ambas posiciones.

Durante 1964, sus consejos econémicos llegaron al candidato a presidente
republicano Barry Goldwater. Mas tarde, entre 1966 y 1984, sus columnas sema-
nales en la revista Newsweek fueron cada vez mas leidas y su influencia creciente
llego a la politica y a los hombres de negocio.

En 1976 Friedman recibe el Premio Nobel en Economia, “por sus contribu-
ciones en los campos del analisis del consumo, la historia y la teoria monetaria y
por su demostracion de la complejidad que significa la politica de estabilizacion”.

13 Véase Friedman & Kuznets (1945).
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Durante 1977, a los 65 afios de edad, Friedman se retira de la Universidad
de Chicago, después de ensefiar durante treinta afios. Junto a su esposa se traslada
a San Francisco. Desde 1977 se afilia al Hoover Institution de la Stanford Univer-
sity. Durante ese mismo afio, Friedman se ocupa del proyecto “Libertad de Elegir”
y solicita crear un programa de television donde presentar su filosofia econémica
y social. Milton y Rose Friedman trabajan en este proyecto por los siguientes tres
aflos, y durante 1980, la serie de diez partes, titulada “Libertad de Elegir”, sale al
aire a través de la television publica. Luego de la serie, Friedman, en coautoria con
su esposa, Rose Friedman, publica el libro, que lleva el mismo nombre, el cual se
convierte en best seller de 1980 y se traduce a catorce idiomas.

En 1980 Friedman sirve como un consejero no-oficial durante la campaiia
presidencial de Ronald Reagan, y luego se convierte en Presidente del Consejo de
Politica Econdmica por el resto de la administracion Reagan. En 1988, Friedman
recibe la National Medal of Science y Reagan lo honra con la Medalla Presidencial
de la Libertad. Durante las décadas de 1980 y 1990, Friedman contintia escribien-
do columnas y aparece en television. También viaja a Chile, el Este de Europa y
China, para aconsejar a algunos gobiernos.

Milton Friedman fallece de un ataque al corazon el 16 de noviembre de
2006 en un hospital de San Francisco.

II.1. La economia positiva y el monismo metodologico

La primera contribucion de Milton Friedman se encuentra en sus Essays
on Positive Economics, y en particular en su “Metodologia de la Economia Po-
sitiva”, donde argumenta que la utilidad de una teoria, en las ciencias naturales y
en las ciencias sociales, depende del éxito de sus prondsticos y no del realismo
descriptivo de sus supuestos.!4 No solo ello, Friedman ademas enfatiza el “no
realismo”, sefialando que “cuanto mas significativa sea la teoria, mas irreales seran
sus supuestos”.

14 El articulo original en inglés llevaba como titulo The Methodology of Positive Economics; la ver-
sion castellana puede verse en el libro Ensayos sobre economia positiva, Gredos, Madrid, 1967, p.
9. La bibliografia secundaria «clasica» puede verse en estos papers: Nagel, E. (1963); Musgrave,
A., (1981); Boland, L (1979) y Caldwell, B.,(1980); todos reimpresos en Caldwell, B. (1984).
Dentro de la inagotable bibliografia posterior, véanse los articulos de Mayer, Maki, Hands, Boland
y Reder en el n.° 4 vol. 10 de The Journal of Economic Methodology, December 2003.
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Una lectura habitual de esta tltima cita es que Friedman es en parte res-
ponsable del abuso de la matematica en economia. Asi, es costumbre en nuestros
dias el crear modelos bajo ciertos supuestos que determinan el resultado que el
economista quiere alcanzar, lo cual lleva a los economistas a caer en el cientismo,
en lugar de construir ciencia.

Sin embargo, existe otra lectura de esta contribucion de Friedman que me-
rece mayor atencion, y que ha sido senalado por los citados Nagel, Musgrave y
Caldwell. Como bien resume el profesor Zanotti, Friedman no estaba afirmando
un tosco “no realismo” de las hipétesis, sino un “no completo realismo” de estas.
Toda hipdtesis, en el método hipotético-deductivo, no es una copia de la realidad
(el mapa no es el territorio), sino una simplificacion predictivamente relevante (y
por eso Friedman las llamo6 “descriptivamente falsas™). Visto asi, lo mas discutible
de su ensayo no es esa “obviedad” (a saber: que un completo realismo es imposi-
ble), sino la relacion inversa que plantea entre ese no completo realismo (obvio)
de las hipoétesis y su poder predictivo, y ese es el punto que destaca Musgrave.!5

Friedman no volvié sobre el campo metodoldgico en muchas ocasiones,
pero si lo hizo en su conferencia de 1976, en Estocolmo.!® De hecho, alli Fried-
man fue uno de los primeros en destacar el escepticismo generalizado que existia
en torno a la economia como ciencia, cuando se establecio el premio Nobel a una
disciplina que muchos pensaban diferente de otras “ciencias exactas”, como la
fisica, la quimica y la medicina, en las que seria posible un conocimiento objetivo,
acumulativo, definitivo.

Después de que Karl Popper demostrara que en “ninguna” ciencia, y tam-
poco en las mencionadas “exactas”, es posible confirmar definitivamente una hi-
potesis, Friedman hace bien en sefialar la subestimacion que se hace de la econo-
mia, pero también la sobreestimacion que reciben otras ciencias.!’

15 Véase Zanotti (2011).

16 Véase Friedman (1976).

17 Véase Popper (1934). En este sentido, Friedman destaca un monismo metodologico con el que
coincidimos. Como bien sefala Zanotti (1996): “Después de Popper, no se puede sostener que
las hipotesis de las ciencias naturales puedan testearse con toda certeza”. Pero en otro sentido,
preferimos hablar de un dualismo metodologico incompatible con el homo economicus del analisis
neoclasico que Friedman apoya. Y es que los agentes en la fisica carecen de la “accion humana” a
la que se enfrenta el analista economico. En fisica los agentes reaccionan. Ante un experimento se
comportan siempre del mismo modo. En economia, la accion humana varia de un sujeto a otro y de
un momento a otro. Cada individuo es tnico. Es por ello que el individualismo metodologico y el
subjetivismo metodoldgico resultan elementos fundamentales en el analisis economico. El agente
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Ya en 1953 Friedman se presenta como un defensor del “monismo meto-
dolégico” y también como un “positivista”, en el sentido de que toda ciencia para
ser tal debe probar sus hipdtesis a través del método cientifico, esto es, con hechos
reales contrastados por la experiencia.

Aclara por supuesto que en la economia no es posible realizar “experimen-
tos controlados”, disefiados explicitamente para estudiar una hipdtesis y aislar las
variables bajo estudio de otras fuerzas perturbadoras. En su lugar, propone apo-
yarse sobre “experimentos que ocurren casualmente”, algo que desde su punto de
vista solo distingue a la economia de la fisica en una cuestion de grado.

El experimento “crucial” no es posible en economia. El proceso de des-
carte de hipdtesis falsas es mas lento que en otras ciencias. Pero en ocasiones
la experiencia proporciona evidencia lo suficientemente contundente como para
que se asemeje a los resultados de un experimento controlado. Tal es el caso de
la relacion empirica entre el crecimiento monetario y la inflacién de precios, para
citar un ejemplo.!8

11.2. La teoria de la funcion consumo

El segundo aporte de Friedman es lo que ¢l mismo define como su mejor
trabajo cientifico, esto es, su teoria de la funcion consumo de 1957, donde justa-
mente aplica su aporte metodologico previo.!?

Alli sostiene que el nivel de consumo de los agentes no depende de ingre-
sos transitorios, sino del ingreso permanente, el esperado de largo plazo. Esto tiene
dos implicaciones: por un lado, no hay motivo para que el capitalismo sufra un
estancamiento por subconsumo, como sefialé Keynes en su Teoria General de la
Ocupacion, el Interés y el Dinero (1936); por otro lado, puso en duda la politica
fiscal contraciclica, la que no deberia tener un impacto apreciable sobre la activi-
dad econdmica puesto que los consumidores ignoraran los cambios transitorios en
el ingreso disponible asociados a rebajas o aumentos de tributos.

11.3. Evidencia empirica para la teoria cuantitativa del dinero de Irving Fisher

representativo no puede incorporar al analisis dicha subjetividad. Para profundizar en este punto se
recomienda el libro de Gerald P. O'Driscoll y Mario J. Rizzo (2010). Véase también Zanotti (2007).
18 Véase Cole (1991).
19" Véase Friedman (1972). Version en espanol por Lorenzo Betancor C., Alianza Editorial, Madrid, 1972.
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La tercera contribucion cientifica de Friedman esta relacionada con la teo-
ria monetaria. Consiste en haber recuperado el interés de los economistas por la
teoria cuantitativa del dinero, la que fuera enunciada original y rudimentariamente
por Jean Bodin2? y los teodricos de Salamanca en el siglo XVI,2! retomada mas
tarde por John Locke, David Hume?? y varios de los clasicos, formulada en una
ecuacion consistente por Irving Fisher en 1911,23 pero popularizada recién con los
escritos empiricos de Milton Friedman.

Al respecto, cabe sefialar la conexion, a veces ignorada, entre Irving Fisher
y Milton Friedman, en particular en economia monetaria, comprendiendo la teoria
cuantitativa del dinero, el efecto Fisher, las expectativas inflacionarias, la paradoja
de Gibson, la teoria monetaria de los ciclos econémicos, la curva de Phillips y
hasta los rezagos empiricos de la politica monetaria. Michael D. Bordo y Hugh
Rockoff también extienden la influencia hacia la politica monetaria, en particular
sobre algunos esquemas de reforma monetaria tratados por Friedman, como la
regla de aumentar la cantidad de dinero un k %, el congelar la base monetaria, el
doélar compensado, el mandato para la estabilidad de precios, el 100% como coefi-
ciente de reserva y hasta el dinero sellado.24

La influencia se dio tanto directa como indirectamente. Por un lado, Fried-
man consideraba a Fisher el economista americano mas importante que haya dado
la historia, cuya obra estudié en profundidad e incluyd extensas referencias en su
trabajo. Por otro lado, la influencia va de Fisher hacia la Escuela de Chicago de
la década de 1930 —en particular, sobre el pensamiento de Frank Knight y Henry
Simons—, y de alli al pensamiento de Friedman.2>

Pero lo cierto es que la Escuela de Chicago de la segunda ctapa se identifica
fuertemente con la feoria cuantitativa del dinero, la que sefiala una relacion directa
entre la cantidad de dinero por un lado y los precios por el otro. Es cierto que esta
nocioén es una de las mas viejas de la economia, pero una cosa es expresar la idea
en términos generales y otra cosa es sistematizar la relacion entre el dinero por un
lado y los precios y otras magnitudes por el otro.

20 Véase Bodin (1569).

21 Véase Huerta de Soto (2002), cap. 2y 9.

22 Véase Hume (1970 [1752]).

23 Véase Fisher (1963 [1911]).

24 Véase Bordo y Rockoff (2011).

25 Véase Friedman, Jones, Stigler, y Wallis (Comp.) (1935): “Frank H. Knight”, The Ethics of
Competition, George Allen & Unwin, Londres, 1935. Véase también Friedman (1967).
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Esta ecuacion cuantitativa —que debemos a Fisher— se resume en la si-
guiente expresion:

MV=Py

lo que significa que la masa monetaria (M) multiplicada por la velocidad de
circulacion (V) es igual al nivel general de precios, multiplicado por el volumen de
transacciones (y). En pocas palabras, Fisher interpretd que la velocidad de circu-
lacion podia considerarse altamente estable, que podia tomarse como determinada
en forma independiente de los otros términos de la ecuacion, y que como resultado
de esto los cambios en la cantidad de dinero se reflejarian en los precios o en la
produccion.

Para ser mas preciso, Fisher explicaba que la politica monetaria altera la
estructura de precios relativos, con ello el patron de la produccion real, y solo en el
largo plazo el nivel general de precios. Esta nocion se vuelve mas tarde en una de
las proposiciones centrales de la Escuela de Chicago de la segunda etapa.

11.4. La historia monetaria de los Estados Unidos

Volviendo sobre Friedman, su interés por el campo monetario nace prac-
ticamente con su incorporacién a Chicago y al NBER en 1946. El mencionado
“Chicago Workshop” sobre moneda y banca es justamente el que origina una serie
de trabajos empiricos conocidos bajo el titulo Studies in the Quantity Theory of
Money, que ademas dan nacimiento a la segunda etapa de la Escuela de Chicago.26

Por el lado de sus investigaciones en NBER, Friedman retoma junto a Anna
J. Schwartz un proyecto ambicioso de Wesley Mitchell sobre el impacto de la poli-
tica monetaria en los ciclos econdémicos, trabajo que origina su cuarta contribucion
a la ciencia econdmica, o mas bien a la historia econdmica.2?

Tal es asi que en A Monetary History of the United States, 18671960, Fried-
man y Schwartz demuestran el rol activo que tuvo la politica monetaria sobre la
actividad econdmica, sefialando que cada ciclo economico que experimentd el
pais encuentra su causa en la inestabilidad de la politica monetaria. En particular,
en la Gran Depresion, se atribuyen errores al directorio de la Reserva Federal y

26 Véase Friedman (1956).
27 Véase Friedman (1950).
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no a una estabilidad inherente de la inversion en el sistema capitalista como se
postulod en la posguerra.28

Pero no se trata tnicamente de esta conocida obra magistral, sino también de
otro trabajo asociado, escrito por Phillip Cagan, bajo el titulo Determinants and Effects
of Changes in the Stock of Money, 1875-1960,2° publicado poco después. Un tercer
volumen, también publicado por Friedman y Schwartz fue Monetary Statistics of the
United States, publicado en 1970.30 Y finalmente, también por Friedman y Schwartz,
Monetary Trends in the United States and the United Kingdom, publicado en 1982.31

De esta manera, Friedman y su equipo, popularizan la teoria cuantitativa
del dinero en una dimensién empirica hasta ese momento desconocida, colocan-
do cierto énfasis en la demanda de dinero,3? ademas de la oferta monetaria. Por
su parte, se retoma el interés sobre la velocidad de circulacion del dinero, la que
conecta entonces el ingreso con la masa monetaria, y se sefiala el rezago como un
factor determinante.33

IL.5. El rol de la politica monetaria

De mas esta decir que no estamos cubriendo aqui toda su literatura —seria
imposible en el espacio del que aqui disponemos—, pero no podemos dejar de
mencionar The Role of Monetary Policy de 1967, mismo titulo que present6 en su
discurso como presidente de la American Economic Association.3* Para muchos
autores, esta quinta contribucion resultd en un aporte aun mas importante que sus
estudios sobre historia y teoria monetaria, en particular por elaborar una predic-
cion que hizo en la década de 1950, cuando sostenia que habia una falla fundamen-
tal en la teoria macroeconoémica keynesiana: “Esperen que el desempleo aumente
y que la inflacion suba, al mismo tiempo™.

Friedman ejercié una reaccion teérica muy profunda sobre la curva de Phi-
llips de pendiente negativa de 1958, que si bien fue ignorada en los primeros afios,
fue aceptada pocos anos mas tarde.

28 Véase Friedman y Schwartz (1963a y 1963b).

29 Véase Cagan (1965). El libro cuenta con un prologo de Friedman.

30 Véase Friedman y Schwartz (1963): Monetary Statistics of the United States, Columbia University
Press, New York, 1970.

31 Véase Friedman y Schwartz (1982).

32 Véase Friedman (1959b).

33 Véase Friedman (1961).

34 Véase Friedman (1968).
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Incluso para Paul Krugman —un autor que se encuentra en las antipodas—
este fue uno de los logros intelectuales decisivos de la posguerra. Mucho mas aun
cuando se observo que el modelo de Phillips, si bien se adaptd correctamente en su
aplicacion al caso de Estados Unidos,35 fallé en su aplicacion a otras economias.
Sobrevino entonces el proceso de “estanflacion”, entendido como un fenémeno de
alta inflacion y alto desempleo simultaneamente que, como correctamente sefia-
la Milton Friedman, “volvié algo ridiculos los confiados comentarios de muchos
economistas sobre ‘trade oft” de inflacion por desempleo, basados en curvas Phi-
llips empirica a medida.”36

I1.6. La contrarrevolucién monetarista y la curva de Phillips vertical ajustada por
expectativas

Se produjo entonces lo que Milton Friedman (1976) denomind como la
“contrarrevolucion monetarista”,37 la que releg6 el estudio keynesiano solo en el
corto plazo y replante6 una nueva curva de Phillips, ahora de pendiente vertical,
dando lugar a un nuevo programa de investigacion.38 Esta es en efecto, su sexta
contribucion cientifica.

Este programa alternativo incluia la teoria cuantitativa del dinero como eje y
otorgaba mayor relevancia a la distincion entre el efecto de la politica monetaria en el
corto y el largo plazo, prestando atencion al rezago de la politica monetaria y a la neu-
tralidad del dinero en el largo plazo y creando tres nuevas teorias o conceptos: la de

35 Véase Samuelson y Solow (1960).

36 Véase M. Friedman (1992 [1975]), “Unemployment versus inflation”, IEA, Lecture n.° 2,
Occasional paper n.° 44, Londres. Existe una version en espafiol bajo el titulo “;Desempleo ver-
sus inflacion? Evaluacion de la Curva Phillips”, en La economia monetarista, editado por Gedisa,
Barcelona, noviembre 1992, p. 89.

37 Véase Milton Friedman (1970). Véase también Johnson (1984).

38 Axel Leijonhufvud (2000, p. 515), en un articulo donde se cuestiona qué han hecho los modernos con
Keynes, replantea la historia de la curva de Phillips sefialando que “la economia keynesiana florecid
durante unos veinticinco afios sin que hubiera curvas de Phillips. Este fue un agregado tardio. Por otra
parte, el propio Phillips no creia que las regularidades que habia descubierto en los datos se mantuvieran
en condiciones inflacionarias. La econometria de las curvas de Phillips fue vacilante desde el principio
y la ‘curva’ nunca tuvo un fundamento tedrico comprensible. Por todo esto, son muchos los que descre-
yeron de esa construccion atn antes de la revolucion de las expectativas racionales (ver, por ejemplo,
Leijonhufvud, 1968)”. En el mismo sentido argumenta Gerald O Driscoll (2009, p. 173), quien prefiere
hablar de una contrarrevolucion de la “macroeconomia neoclasica”, la que “evoluciond en una sintesis
de keynesianismo y monetarismo (no necesariamente representada por Keynes y Friedman)”.
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las expectativas adaptativas, la tasa natural de desempleo y la teoria aceleracionista
de la inflacién.*0. La curva de Phillips vertical monetarista se expone en la figura 1.

Sin caer en tecnicismos, podemos exponer su idea esencial en forma resu-
mida. Imaginemos una economia con cierto desempleo y estabilidad de precios
(punto E). Esto ultimo implica que las expectativas inflacionarias seran consisten-
tes con “inflacion cero”, dado que la autoridad monetaria no ha practicado en el
pasado cercano politicas inflacionarias. Ahora supongamos que la autoridad mo-
netaria decide —bajo la receta keynesiana— expandir el crédito para alcanzar el
pleno empleo (punto F). Friedman de alguna manera acepta dicha tesis de que tal
politica puede ser efectiva en el corto plazo. Pero advierte que tal cosa solo ocurre
por un efecto “sorpresa” en los trabajadores que no advierten rapidamente la caida
que tal politica ejerce sobre sus salarios reales y el poder adquisitivo. Ahi es donde
Friedman introduce su concepcion de expectativas adaptativas. Una vez que los
trabajadores visualizan el efecto reclaman a través de los sindicatos por una recu-
peracion del salario real. Una vez que estos reclamos producen una recuperacion
en el salario real, el efecto de corto plazo desaparece, se neutraliza, y la economia
vuelve al mismo punto de desempleo que teniamos al momento inicial (punto G).
Esto es el conocido principio de la “neutralidad del dinero de largo plazo”. En
definitiva, Friedman explica que en toda economia hay una “tasa de desempleo

39 En este punto hay que destacar también las contribuciones de Edmund Phelps, que le valieron el
Premio Nobel de 2006. Véase Phelps (1971); Phelps (1967); Phelps (1968).

40 Esta hipotesis también fue defendida por Friedrich Hayek: “La inflacion crea ‘temporalmente’ algu-
nos puestos de trabajo que, sin embargo, desaparecen cuando se pasa aquélla o cuando disminuye
su ritmo de aceleracion. Esto es asi porque la inflacion: a) Cambia la distribucion de dinero entre los
diversos sectores y etapas del proceso de produccion. b) Crea una expectativa de ulteriores subidas de
precios. Los defensores de la politica monetaria de pleno empleo se imaginan que seria suficiente un
unico aumento de la demanda total para asegurar el pleno empleo durante un tiempo indefinido, aun-
que duradero. Tan pronto como el gobierno asume la responsabilidad de mantener el pleno empleo,
sean cuales fueren los salarios que los sindicatos consiguen, entonces estos ultimos se desentienden
del paro que sus demandas salariales puedan producir. En esta situacion, cada subida de jornales por
encima del aumento de productividad forzara un incremento de la demanda total si se quiere evitar el
paro. El aumento de la cantidad de dinero provocado por esta escalada de salarios se convierte en un
proceso continuo que exige nuevas y continuas sumas dinerarias adicionales. Esta oferta adicional de
dinero conduce a cambios en la demanda relativa de los diversos bienes y servicios, lo que provoca
ulteriores trastornos en los precios relativos en el curso de la produccion y en la asignacion de los
factores de produccion, entre ellos el trabajo. [...] La conclusion principal a la que puedo llegar es que
cuanto mas dure la inflacion mayor sera el nimero de trabajadores cuyos empleos dependeran de la
‘continuacion’ de la inflacion, incluso, muy frecuentemente, de una ‘aceleracion’ continua de la mis-
ma, y ello no porque ellos se hubieran quedado cesantes en ausencia de inflacion, sino porque fueron
atraidos a trabajos que la inflacion hizo temporalmente atractivos, pero que desaparecen tan pronto
como cesa el ritmo de inflacion o desaparece ésta”. Véase Hayek (1975), pp. 48-49.
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Figura 1. La curva de Phillips ajustada
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Fuente: elaboracion propia en base a Friedman (1970)

natural”, que sera consistente con la realidad econdmica subyacente, y con cierta
legislacion y salario minimo que prevalecen en la economia. La politica monetaria
puede permitir un abandono de dicha tasa en el corto plazo, pero en el largo plazo,
tales efectos se neutralizan, y la economia retorna a su mismo nivel.

Es cierto, sin embargo, que una politica aceleracionista de la inflacion, esto
es, una politica atin mas agresiva que lo que los agentes o trabajadores esperan
bajo sus expectativas, puede provocar un nuevo efecto sorpresa (punto H). Pero
mas tarde las expectativas nuevamente se adaptaran a la nueva situacion, el efecto
real se anulard, y lo Ginico que queda es el efecto sobre los precios (punto I).

De aqui es que Friedman concluye que los hacedores de politicas ptiblicas
o policymakers debieran abandonar la idea de alcanzar el pleno empleo mediante
politicas monetarias expansivas, porque lo tinico que conseguiran es una acele-
racion de la inflacion, sin lograr un efecto duradero en la generacion de empleo.
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I1.7. Las diez proposiciones del monetarismo

A continuacion, se resumen las diez proposiciones que Friedman consi-

dera centrales en el monetarismo que ¢l mismo contribuy6 a construir:

1.

2.

10.

136

Hay una relacion coherente, aunque no precisa, entre la tasa de crecimiento de
la cantidad de dinero y la tasa de crecimiento del ingreso nominal.

Esta relacion no se hace evidente a simple vista porque los cambios en el creci-
miento monetario tardan en afectar el ingreso.

En promedio, un cambio en la tasa de crecimiento monetario produce un cambio
en la tasa de crecimiento nominal entre los 6 y 9 meses mas tarde. Friedman
analizo los casos de Japdn, India, Israel y los Estados Unidos. Algunos estudiantes
han investigado los casos de Canada y de una cantidad de paises sudamericanos.
No importa qué pais se estudie, generalmente hay una demora de 6 a 9 meses.
Los cambios en la tasa de crecimiento del ingreso nominal tipicamente se
reflejan antes en la produccion y casi nada en los precios.

En promedio, el efecto sobre los precios viene entre 6 y 9 meses después del
efecto sobre el ingreso y la produccion, asi que la demora total entre un cambio
en el crecimiento monetario y un cambio en la tasa de inflacion (entendida
como subida sostenida y generalizada de los precios) es en promedio de 12
a 18 meses. De aqui Friedman deduce que la escalada de precios no se puede
detener de la noche a la mafiana.

Incluso tomando en cuenta la demora en el efecto del crecimiento monetario,
la relacion esta lejos de ser perfecta. Los cambios en el corto plazo no son
“proporcionales”.

En el corto plazo, que puede ser cinco o diez afios, los cambios monetarios
afectan primordialmente la produccion. Por el otro lado, midiendo por décadas,
la tasa de crecimiento monetario afecta primordialmente a los precios.

De las proposiciones que presentamos hasta aqui se deduce que “la inflacion
es siempre y en todas partes un fenomeno monetario” en el sentido de que es 'y
solo puede ser producida por un aumento mas rapido de la cantidad de dinero
que de la produccion.

El gasto gubernamental puede o no ser inflacionario. Lo serd en la medida en
que sea financiado con la creacion de dinero, es decir, imprimiendo moneda o
creando depdsitos bancarios. De otra forma, no tendra relacion.

Los cambios en la cantidad de dinero afectan las tasas de interés en una direc-
cion al principio, pero mas tarde en la direccion opuesta. El crecimiento mone-
tario mas rapido al principio tiende a bajar las tasas de interés. Pero mas tarde,
a medida que aumenta el gasto y estimula la subida inflacionaria de precios,
también produce un aumento en la demanda de préstamos, lo que tendera a
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aumentar las tasas de interés. Esa es la razon por la cual a nivel mundial las
tasas de interés son mas bajas en los paises que han tenido la tasa de creci-
miento mas lenta en la cantidad de dinero —paises como Suiza y Alemania—.

I1.8. Expectativas racionales y curva de Phillips

En la actualidad, un doctorando en economia de la Universidad de Chicago
ya no se forma bajo estas proposiciones. Y es que hoy la concepcion monetarista
de la curva de Phillips es rechazada y a la vez reforzada por la Nueva Macroeco-
nomia Clasica, representada por Robert Lucas de la Universidad de Chicago y
Thomas Sargent del Instituto Hoover.#!

Estos autores reemplazaron el concepto de expectativas adaptativas por el
de expectativas racionales, lo que los llevé a extender la “neutralidad del dinero”
también al corto plazo.

La conclusion de estos autores es que la politica monetaria no solo tendra
efectos neutrales en el largo plazo, sino también en el corto plazo. Bajo expecta-
tivas racionales, los agentes no pueden ser sorprendidos por la politica monetaria.
En pocas palabras, la politica monetaria ya no creard empleo, ni en el corto, ni en
el largo plazo.

I1.9. La curva de Phillips de pendiente positiva

Merece especial atencion, sin embargo, lo que Friedman denomina en su
primer ensayo de este libro como la tercera etapa del estudio de la curva de Phi-
llips. Es lo que yo mismo he llamado “la observacion de Friedman”,42 y lo que
podriamos calificar como la séptima contribucion cientifica de este autor.

Asi como la evidencia empirica conocida como “estanflacion” invalido el
estudio original de Phillips y fortalecié su propia tesis de una curva de Phillips de
pendiente vertical, una mejor lectura de los datos de inflacion y desempleo en el
periodo 1956-1975 ofreceria una curva de Phillips de pendiente positiva.

La honestidad intelectual de Friedman lo lleva a conjeturar que tal hipotesis
merece nuevos estudios, pero que no podran ser consistentes con su propio modelo
teorico, basado en la neutralidad del dinero en el largo plazo.

41 Véase Friedman (1987).
42 Véase Ravier (2010b y c).
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Esta “observacion de Friedman” se fortalece con los estudios de Robert
Lucas.*? También fue estudiada con nueva evidencia empirica por William Nis-
kanen.** Yo mismo planteo en mi tesis doctoral una respuesta a su observacion,
pero ya abandonando el paradigma monetarista, y basandolo en la literatura de
la Escuela Austriaca, donde las contribuciones de Friedrich Hayek se vuelven de
especial importancia.> Recientemente, Robert Mulligan4® toma también el trabajo
de Niskanen para rehabilitar una curva de Phillips austriaca. Lo cierto es que una
xurva de Phillips de pendiente positiva solo puede ser compatible con la “no neu-
tralidad del dinero en el largo plazo”, y esto invalida parte de las contribuciones
de Milton Friedman.47

III. LIBERTAD DE ELEGIR

Independientemente de los esfuerzos que realizo Milton Friedman por
caracterizar sus contribuciones con la objetividad de un cientifico, tanto en vida
como en la actualidad, es identificado por colegas, y también por criticos, con la
ideologia liberal .48

Friedman creia en los mercados libres y desconfiaba del Estado. Compar-
tia con los miembros de la Mont Pelerin Society —a la que pertenecia— ciertos
principios basicos en favor de la libertad individual, la economia de mercado, la
propiedad privada y el gobierno limitado. Friedman luché, en definitiva, por la
“libertad de elegir” de los individuos.

Para ser mas precisos, Friedman pensaba que la propiedad privada es la
base del intercambio, la justicia y el progreso en la sociedad. Defendia el laissez
faire capitalista y creia en la mano invisible de Adam Smith, en el sentido de que
acciones individuales, aun cuando pueden ser egoistas, maximizan tanto el bien-
estar individual como el de la sociedad.® Fue critico de Marx y de las doctrinas

43 Véase Lucas (1973).

44 Véase Niskanen (2002).

45 La pregunta esencial que nos hacemos es cudl es la misteriosa razon por la cual la tasa natural de
desempleo permanecera inalterada tras un proceso de auge, crisis y depresion. Demostramos que el
ciclo econdmico incluye cierta destruccion de capital que seria consistente con mayor desempleo
en el largo plazo, no igual.

46 Véase Mulligan (2011).

47 Véase Ravier (2010a). Véase también Ravier (2008).

48 Véase Friedman (1966 [1962]). Véase también M. y R. Friedman (1980).

49 Al respecto vale recordar que inici6 su programa televisivo con un lapiz en la mano, recordando el
articulo clasico de Leonard Read, Yo, el lapiz.
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marxistas de la explotacion, asi como de las nociones anticapitalistas. Defendid
el libre comercio, la politica de libre inmigracion y la globalizacion. Luchd por
la eliminacion de barreras que impiden en ciertos paises el ingreso de bienes y
servicios, capitales y personas. Se opuso a los controles de cambio, a los controles
sobre precios, rentas y salarios, incluyendo el salario minimo. Creia en limitar al
gobierno y en tal sentido propuso la privatizacion, la desregulacion y la desnacio-
nalizacion. Se opuso al Estado de bienestar y a los privilegios especiales. Rechazo
la planificacion central socialista y todas las formas de totalitarismo. Reconocid
que cierta desigualdad entre los habitantes del pueblo es inevitable, pero sabia que
los principios de la economia de mercado podian terminar con la pobreza. Defen-
di¢ la igualdad ante la ley, para el rico y para el pobre. Refut6 al keynesianismo
y explico los errores de aquellos marxistas que piensan que el capitalismo es in-
herentemente inestable y que requiere del gobierno para estabilizar la economia.
Se opuso al déficit fiscal y a los impuestos progresivos y defendi6 las alternativas
del mercado libre sobre la educacion y la salud.0 Pero, sobre todo, Friedman fue
—tanto por sus trabajos tedricos como empiricos— el mayor enemigo de la infla-
cion, a la que definia como “un impuesto sin legislacion”.

Y no decimos esto solo por su trabajo académico. Friedman se arremango,
viajo a muchos paises y conversé con mandatarios. En algunos paises incluso fue
escuchado, convirtiéndose en un actor principal de su politica economica. Tal fue
el caso de Chile.

II1.1. Chile y Augusto Pinochet

Friedman ha sido criticado y lo seguira siendo por haber apoyado el régi-
men militar de Pinochet. Pero esto es un error. Friedman, al igual que Hayek, no
defendid el autoritarismo, ni descrey6 de la democracia limitada.

Es cierto, sin embargo, que viajé a Chile, se reuni6é con Pinochet, y que,
a pedido de este ultimo, ofrecid una serie de reformas que se debian tomar si el
pais queria abandonar el proceso inflacionario y avanzar hacia una economia de
mercado. También es cierto que la politica economica de Pinochet fue en gran
parte la que Friedman recomendara. Pero también hay que decir que tales reformas

50 Véase Friedman (1995). Este articulo ha generado una gran discordia entre libertarios. Friedman
ha sido criticado por mantener con esta propuesta las manos del Estado sobre la educacion. Pero ¢l
mismo se ha defendido senalando que su intencion era justamente la contraria. Esta medida es im-
portante como “transicion” hacia un sistema de educacion privada. Similares respuestas, veremos
mas adelante, elabora Friedman ante las criticas recibidas con su propuesta monetaria.
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permitieron a Chile eliminar el déficit fiscal, terminar con el proceso inflacionario,
avanzar hacia una economia de mercado y con ello constituir una clase media que
presiond por el fin de la dictadura y el retorno a la democracia.

Las bases econdémicas de esa recuperacion de Chile fueron tan fuertes que
incluso los gobiernos socialistas posteriores las mantuvieron en su esencia, cons-
tituyendo a Chile como un ejemplo a seguir por el resto de los paises latinoameri-
canos que quieran alcanzar un desarrollo sustentable.

Chile presenta hoy una moneda sana y estabilidad; una economia abierta,
insertada en el mundo; equilibrio fiscal y un nivel de gasto publico que no llega al
20 por ciento del PIB; un sistema de pensiones privatizado que es un ejemplo para
el mundo, y que le ha permitido a sus trabajadores retirados disfrutar de mejores
pensiones y a la economia disfrutar de un mayor ahorro que sustenta las inversio-
nes de mediano y largo plazo.5!

Este libro retine en su segundo ensayo los remedios de Milton Friedman a
la enfermedad de la inflacion. Una cura que precisamente hizo efecto en el caso de
Chile, y por el cual todos debi¢ramos estar agradecidos.

II1.2. Los remedios a la enfermedad de la inflacion

Mas arriba, en las proposicion ntimero 8, Milton Friedman expone lo que
considera la unica causa de la inflacion: “la inflacién es siempre y en todas partes
un fendmeno monetario” en el sentido de que es y solo puede ser producida por un
aumento mas rapido de la cantidad de dinero que de la produccion.

Friedman contrasta empiricamente dicha hipotesis sobre una serie de pai-
ses. Tal es el caso de Estados Unidos, Alemania, Gran Bretafia y Japon, en cada
caso para el periodo 1964-1973.

Sin embargo, Friedman no se limita tnicamente a mostrar la evidencia,
sino que se pregunta también por qué las autoridades monetarias incurren en estos
excesos monetarios. Y encuentra tres respuestas que vale la pena mencionar. Pri-
mero, y esto es algo que viene de siglos atras, los gobiernos, obligados a gastar,

51 Las ideas de Milton Friedman fueron la clave de la recuperacion chilena. La carta que le escribiera
al presidente Pinochet el 21 de abril de 1975 se encuentra online y también ha sido publicada en in-
glés en el libro de memorias de Milton y Rose Friedman titulado ZTwo Lucky People, ya mencionado
con anterioridad.
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no se atreven a elevar abiertamente las cargas impositivas. Por ello recurren al
impuesto inflacionario que es encubierto. Segundo, porque desde Keynes en ade-
lante, los gobiernos asumen la responsabilidad de alcanzar el pleno empleo. Esto
es un fenémeno cultural que sera dificil cambiar. Tercero, por las erroneas politi-
cas monetarias que aplica la banca central, creyendo también desde Keynes que le
cabe a la autoridad monetaria controlar cientificamente las variables monetarias, y
en particular los tipos de interés.

Pasando ahora al remedio, Friedman acierta en sefialar que “la tinica forma
de acabar con la inflacion estriba en no permitir que el gasto publico crezca tan
rapidamente”. Y es que generalmente la inflacion proviene de “monetizar el déficit
fiscal”. Ahi es donde el problema de la inflacion deja de ser un asunto técnico, para
pasar a ser un problema politico.

II1.3. La academia y la politica

Este es quizas un punto que distingue a Friedman de Ludwig von Mises,
Friedrich Hayek, Murray Rothbard y otros académicos, todos miembros de la
Mont Pelerin Society. Se trata de la distincion, no siempre clara, entre el rol del
académico y el rol del politico. El primero debe correr el eje de debate, imaginar
nuevos mundos posibles, y no atender a si una propuesta de politica publica es
viable o no en el presente. El rol del politico, o el de aquel encargado de asesorar
al gobierno, es diferente. Inspirado en los debates académicos, debe atender nece-
sariamente a aquello que la opinién publica puede digerir en el presente y trabajar
a su vez para intentar que una propuesta que no es viable hoy, lo sea en el futuro.
Si el primero solo atiende a lo “viable”, entonces es dificil el cambio y el progreso.
Si el politico ignora lo “viable”, su carrera no tiene futuro.

Pero Friedman tiene otra postura:

Analogamente, aquéllos de nosotros que nos hemos preocupado de la politica he-
mos tenido que elegir no entre 6rdenes alternativos ideales, sino entre posibilidades
alternativas realistas; realistas, me apresuro a afiadir, no con respecto a su facti-
bilidad politica, que es precisamente lo que deberiamos tratar de encontrar y no
eliminar de partida, sino con respecto al resultado efectivo mas probable de uno y
otro sistema.>2

52 Véase Milton Friedman, «Un sistema monetario para una sociedad librex». Incluido en este libro.
Presentado ante la Sociedad Mont Pelerin, Chile, en 1981.
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Friedman siempre tuvo un ojo en la historia econémica. Aprendid por
ejemplo del caso aleman, donde Ludwig Erhard suspendi6 controles de precios,
avanz6 en una reforma fiscal, terminé con la emision de moneda, lo que no podia
tener otro resultado que el “milagro aleman”. Algo similar ocurrié en Japén, con
el informe Dodge. Redujo el gasto publico, aumento los impuestos, eliminé el
déficit, también la impresion de moneda, suspendi6 los controles de precios, y el
resultado fue tan exitoso como el caso anterior.

Este es el modelo de transformacion que €l propuso para los paises en pro-
blemas. Tuvo éxito en Estados Unidos o en Chile y también fue ignorado en mu-
chos otros paises. Pero nunca abandono el esfuerzo por cambiar el mundo en el
sentido que sus principios le indicaban.

II1.4. Un sistema monetario para una Sociedad Libre

Como cierre, quiero hacer referencia a la critica que Friedman recibi6 de
algunos libertarios, en particular sobre su propuesta monetaria. Decia Rothbard,
en una entrevista en la que se le consulto sobre el pensamiento de Friedman: “es
excelente, excepto en moneda”s3.

Rothbard, como tantos otros autores libertarios, han acusado a Friedman de
pensar que bajo su concepciodn el sistema de banca central es parte de un sistema
monetario ideal en una sociedad libre.

Esta confusion, proviene de analizar la propuesta monetaria mas conocida en
Friedman “bajo un sistema de banca central”, al aplicar una regla monetaria simple,
donde la cantidad de dinero aumenta en forma moderada y estable afio a afio, acom-
pafiando el crecimiento de la economia y manteniendo el nivel de precios estable.

Pero es aqui precisamente donde puede resultar ilustrativa la lectura de una
conferencia que Friedman ofreci6 ante la Sociedad Mont Pelerin en 1981, en Viia
del Mar.>* Alli Friedman recalco que no existe otro aspecto importante ademas de
la politica monetaria, respecto del cual los liberales lleguen, partiendo de los mis-
mos principios fundamentales, a conclusiones tan divergentes. Y si bien Friedman
evalua criticamente algunos de los distintos sistemas monetarios alternativos pro-
puestos por sus colegas de la Mont Pelerin Society, no lo hace por considerarlos
indeseables, sino por calificarlos de inviables.

53 Véase Ravier (2011).
54 Véase Friedman (1981).
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No se trata de volver sobre el tradicional debate entre “reglas versus dis-
crecionalidad”, sino avanzar hacia otras propuestas discutidas “entre liberales”.55

Veamos algunos extractos sobre su “critica” a un posible retorno al patron oro:

El retorno a un patrén oro real bien puede ser deseable, pero actualmente es impo-
sible. Requeriria que todos los paises abandonaren el uso de la politica monetaria
como un instrumento para afectar el empleo o los niveles de precios internos.

Y luego agrega:

(Es probable que el resultado sea un uso extensivo del oro? Mi conjetura es que no;
que ello no ocurrird a menos que la conducta monetaria de los Estados Unidos se
haga mucho peor de lo que ha sido y produzca tasas de inflacion que sean un mul-
tiplo substancial de las que hemos estado experimentando. La ventaja de un medio
de intercambio comun; los costos en recursos de un verdadero patron oro; y los pro-
blemas de transicion para sobreponerse al habito y a la inercia, seran, creo yo, su-
ficientes para impedir el surgimiento de un patrén privado realmente significativo.
Sin embargo, me apresuro a agregar que €ste es un juicio empirico, no una reco-
mendacion o una expresion de oposicion a medidas privadas tendientes a promover
el desarrollo de un patrén oro privado. Si alguno efectivamente se desarrolla, seria
muy bienvenido.

Algo similar ocurre con su critica a la propuesta de monedas competitivas
de Hayek:

En resumen, en teoria hay muchas razones para aprobar las proposiciones del pro-
fesor Hayek de remover cualquier obstaculo legal al desarrollo de dinero privado
competitivo. Tiene, sin embargo, poco apoyo en la experiencia esperar que surja
dinero privado que se use en forma amplia en los principales paises, a menos que
la conducta monetaria del gobierno se haga mucho peor de lo que ha sido en el pe-
riodo post Segunda Guerra Mundial. Y tiene poco apoyo en la experiencia esperar
tal degeneracion extrema en la conducta monetaria, excepto como consecuencia de
un grave conflicto militar.5¢

No es el lugar aqui para dar mi opinién sobre las reflexiones de Friedman
a estas y otras propuestas. Pero quiero remarcar que Friedman aclaré mas tarde
que estaria deseoso de “abolir la Reserva Federal”, y que las propuestas que plan-

55 Para ver los resultados satisfactorios de tal propuesta véase en particular su libro A4 program for
Monetary Stability, Fordham University Press, 1959, pp. 90 ss. Para un analisis critico véase también
“Reglas versus discrecionalidad. Una ampliacion del debate”, en Ravier (2010): En Busca del Pleno
Empleo. Estudios de Macroeconomia Austriaca y Economia Comparada, Union Editorial, Madrid.

56 Véase también Friedman (1984).
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teara a lo largo de sus escritos, fueron siempre bajo el supuesto de que “existe la
Reserva Federal”.57

“La diferencia que mantengo con personas como Murray Rothbard es que
mientras yo deseo conocer cual es mi ideal, también deseo discutir cambios que
no son ideales, mientras me conduzcan en la direccion de ese ideal. Entonces aun
cuando yo desearia abolir la Fed, he escrito muchas paginas sobre como debe ma-
nejarse la Fed, dado que existe” 58-

Y este no fue un hecho aislado. En una carta que Friedman envié a Gregory
Mankiw en agosto de 2006, también senald su voluntad de abolir la Fed:

He llegado a la conclusion de que los bancos centrales hicieron un trabajo maravi-
lloso al tirar de la lana en los ojos de los economistas. Nos llevaron a todos a creer
que el mantenimiento de un nivel de precios relativamente estable es un problema
muy dificil que requiere el juicio de los mas sabios de los banqueros con expe-
riencia y gente de negocios. La facilidad con que Nueva Zelanda, Australia, Gran
Bretafia, etc., han mantenido los precios relativamente estables y han reducido en
gran medida la variabilidad de la inflacion, sugiere que tal vez no sea un trabajo
dificil en absoluto, que los ciclos del pasado no se atribuyen a la dificultad de lograr
la estabilidad de precios, sino a los errores de los bancos centrales de no lograr la
estabilidad de precios. Nada de lo que he observado en las altimas décadas me ha
llevado a cambiar de opinion sobre la conveniencia de una regla monetaria que
simplemente aumente la cantidad de dinero de mes en mes a una tasa fija. Esa regla
corregiria los errores y eso es probablemente todo lo que podemos esperar obtener
de un sistema monetario.

Pero aun mejor seria abolir la Reserva Federal y dar un mandato a la Tesoreria para
que mantenga el dinero de alto poder en un nivel constante.>®

(Qué tan lejos se encuentra entonces la obra de Friedman de aquellos que
han defendido un retorno al patrén oro, las monedas competitivas o las limitacio-
nes constitucionales? Mi impresion es que lo que distingue a Friedman de Ludwig
von Mises o Friedrich Hayek,® o incluso de Murray Rothbard, es su interés parti-
cular por la politica, por cambiar el mundo hoy, y no olvidar nunca que lo viable
es lo que importa.

57 Para una mejor comprension de la evolucion del pensamiento de Milton Friedman en relacion con
el monopolio de la moneda, véase Selgin (2008).

58 Véase la entrevista a Milton Friedman en The Reason Magazine, “The Best of Both Worlds”.

59 Gregory Mankiw ofrece la mencionada carta de Milton Friedman en su blog.

60 Véase el prologo de Friedman al libro compilado por Fritz Machlup (1976).
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Lamentablemente, no recuerdo el nombre de un hombre de negocios con el
cual tuve el placer de conversar en la reunioén anual de la Mont Pelerin Society que
tuvo lugar en la Universidad Francisco Marroquin, en Guatemala, en noviembre
de 2006. Tuvimos una larga conversacion en la cual le comenté que, en mi opi-
nion, la mejor propuesta para terminar con la inflacion y los ciclos economicos era
abolir el sistema de banca central y retornar a un sistema de banca libre, como el
que alguna vez practicé Escocia o incluso Estados Unidos.6! Esta persona se de-
finié como un gran amigo de Milton Friedman, con quien se juntaban a menudo a
hablar de estas cuestiones. Y me dijo, “imagino que Milton estaria de acuerdo con
esta propuesta”. Prometi6 consultarle y escribirme con su respuesta, pero solo una
semana después Milton Friedman nos abandono para siempre.
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