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Resumen

El objetivo del presente articulo es analizar los ciclos econémicos como desviaciones de las variables
macroeconomicas presentes en la actividad agregada, sus caracteristicas y la teoria del ciclo, que buscan darle
explicacion al comportamiento de la economia en el corto plazo, desde el pensamiento econdomico keynesiano.
La investigacion se enmarca en una metodologia analitica descriptiva, para examinar la manifestacion de los ci-
clos econdmicos en la actividad agregada y los fendmenos relevantes que se presentan en la economia de merca-
do. Se concluy6 que en una realidad multiforme, en la dinamica econémica del ciclo, los mercados enfrentan va-
riaciones y desviaciones, donde lo ciclico no significa que se induzca a una regularidad, por el contrario, estas
oscilaciones ciclicas en la economia no son siempre capaces de autorregularse, de retornar al equilibrio. Luego,
la interaccion de los procesos financieros y reales de la economia no es lineal y los hacedores de politica macroe-
conomica al establecer y especificar los objetivos que pretenden alcanzar, podrian verse enfrentados ante el reto
de reconocer la existencia de fluctuaciones sistematicas en el ritmo de la economia, con efectos en la estabilidad
y comportamiento de la economia a corto plazo asi como el crecimiento en el largo plazo.

Palabras clave: Ciclo econdmico, pensamiento econdmico, macroeconomia, Keynes.

Business Cycle in Keynesian Economic Thought
Abstract

The aim of this paper is to analyze business cycles as deviations of macroeconomic variables present in
aggregate activity, their characteristics and business cycle theory, which seeks to explain short-term behavior of
the economy, based on Keynesian economic thought. The research is framed in an analytic, descriptive
methodology; it examines the manifestation of business cycles in aggregate activity and the relevant
phenomena that occur in the market economy. Conclusions were that in a multiform reality, in business cycle
dynamics, markets face variations and deviations where cyclical does not mean that regularity has been
induced, but rather that these cyclical fluctuations in the economy are not always able to self-regulate and return
to equilibrium. Interaction between the financial and real economic processes of the economy is not linear, and
when macroeconomic policymakers establish and specify the objectives they hope to achieve, they could face
the challenge of recognizing the existence of systematic fluctuations in the economic rhythm, with effects on
short-term economic stability and behavior as well as on long-term economic growth.
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Introduccion

Esta investigacion tiene por objetivo
analizar los ciclos econdmicos como desvia-
ciones de las variables macroeconomicas, una
forma de fluctuaciéon que se encuentra en la
actividad agregada, para procurar compren-
derla desde el pensamiento econémico keyne-
siano. El desarrollo del articulo se aborda si-
guiendo una metodologia analitica descripti-
va, para examinar la manifestacion de los ci-
clos econdmicos en la actividad agregada y
los fendmenos relevantes que se presentan en
la economia de mercado.

Por consiguiente se realiza una revi-
sion teorica de los planteamientos para expo-
ner los conceptos del ciclo econémico y mos-
trar los fendmenos relevantes que se manifies-
tan en la economia de mercado. Por ello, se
enfatiza que en economias que presentan un
comportamiento del crecimiento econémico
variable, presentan fluctuaciones que llegan a
convertirse en un factor indeseable, deman-
dando de la gestion macroecondmica la suavi-
zacion de los ciclos econémicos, haciendo de
su andlisis, un tema de interés de politica eco-
némica. De tal forma que la comprension de
las fluctuaciones econdmicas, es un estudio
relevante para el proceso de disefio y planifi-
cacion de las politica econdmica, y es de sig-
nificacién, conocer como se comportan los
agregados macroeconomicos y los elementos
que se manifiestan en sus fluctuaciones, que al
caracterizarse pueden contribuir a mejorar el
disefio de los modelos macroecondmicos de
equilibrio general de la economia, incorpo-
rando el factor intertemporal, en la busqueda
de una evaluacion ex ante de los resultados
ante decisiones de politicas previamente for-
muladas y disefiadas, orientadas a reducir el

efecto, que tales variaciones generan en la
economia.

La teoria econémica busca dar una ex-
plicacion a las causas que generan el ciclo eco-
noémico y las caracteristicas que le acompaiian,
para ello se realiza una revision historica de la
respuesta de la teoria econdmica al fendmeno
de las fluctuaciones y su interpretacion y com-
prension, hasta llegar al planteamiento que
hace los nuevos keynesianos desde la perspec-
tiva de la Nueva Macro Economia Keynesiana
y la Nueva Economia de la Sintesis.

1. Revision de la literatura

Entre los fendmenos relevantes que se
manifiestan en la economia de mercado, estan
las fluctuaciones ciclicas de la actividad econo-
mica, y en la direccion de este planteamiento.
Reyes y Meléndez (2003), exponen que, los
mercados en economias de libre mercado pue-
den mostrar relacion entre su desempefio y el ci-
clo econdémico, pudiendo estar presentando des-
plazamientos sincronizados de variables ma-
croecondmicas importantes en torno a una ten-
dencia. Estas desviaciones se expresan en fluc-
tuaciones de corto plazo en variables como: pro-
ducto, precio, inversion, ahorro y otras variables
monetarias, que pudieran comportarse conjun-
tamente de un modo sistematico. Siendo luego,
el ciclo, la caracterizacion de expansiones, se-
guida de recesiones que culminan en puntos de
inflexion, representando los maximos o mini-
mos de la actividad econémica.

Ante estas desviaciones Budnevicy y
Le Fort (1997:1), sefialan que “existe un rela-
tivo consenso econémico en que estos vaive-
nes ciclicos que afectan a la actividad econo-
mica reales son costosos para la economia
como un todo...”
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Este movimiento periddico pero irre-
gular, aleatorio e imprevisible, se identifica en
fases de contraccion o estancamiento, fondo o
recesion, recuperacion o expansion y auge o
cima que pueden originarse en diferentes sec-
tores de la economia, fluctuaciones de corto
plazo que caracteriza y define al ciclo econo-
mico (Parkin, 1995). El término ciclo, induce
a pensar en una cierta regularidad, que no
existe (Stiglitz, 1998); la creencia de esta re-
gularidad ha podido llevar a argumentar, que
el comportamiento irregular de la economia,
expresado en recesiones y expansiones, que
aunque presentes, el problema de primer or-
den deberia centrarse en el crecimiento eco-
némico a largo plazo, en lugar de seguir cen-
trandose en suavizar las curvas de crecimiento
(Krugman, 2008).

El ciclo econémico y las acciones de la
politica fiscal que procura la estabilidad eco-
némica, constituyen una conexion de interés
para el desarrollo de politicas publicas y ges-
tion macroecondmica en cualquier pais. Exa-
minando el comportamiento de la economia,
Bravo y Franken (2002:1) plantean que “los
ciclos econdmicos son fluctuaciones recu-
rrentes de la actividad econdmica de aquellos
paises en que el problema de asignacion de los
recursos se resuelve a través del mercado”.

Para aproximarnos al inicio del estudio
de la actividad econdmica y sus ciclos, los pri-
meros planteamientos y proposiciones de su
explicacion, se le atribuyen a Clement Juglar
(1862), quien adjudica a las crisis comerciales
y la operatividad bancaria, la causa de los cam-
bios en la actividad econdémica. En el analisis
de las crisis, Juglar, identifica tres fases: Pros-
peridad, Crisis y Liquidacion, a las que estimo
duraciones entre 7 y 11 afos, de acuerdo a los
periodos en que realiza sus investigaciones.

Otras de las primeras teorias sobre los
ciclos econdmicos las exponen, Kitchin
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(1923), quien propone ciclos de inventario, ci-
clos cortos de 40 meses de duracion; Kuznets
(1930) plantea los ciclos de inversion y, Kon-
dratief (1935), identifica ciclos de ondas lar-
gas entre 40 y 60 afios, que en trabajo previos
habian planteado Jevons (1878), Tugan Bara-
novsky (1894) y Wicksell (1898). Schumpe-
ter, (2002), hace una aproximacion al ciclo re-
emplazando la nocion del equilibrio por un
circuito dindmico, transformado por medio
del proceso de innovacion, que representa la
aplicacion de las nuevas ideas en cuanto a téc-
nica y organizacion, para dar lugar a transfor-
maciones de la funcién de produccion, origi-
nando una nueva posicion de equilibrio y mas
altos niveles de renta. Por otra parte, las pri-
meras teorias matematicas del ciclo tienen
como pionero a Kalecki (1937), que considera
la interaccion entre inversion, demanda y dis-
tribucion, a Samuelson (1939) con el modelo
multiplicador—aceleradory a Kaldor (1940).

Se logra un impulso a través de la iden-
tificacion del ciclo econdmico, como fendme-
no recurrente, a través de las investigaciones
de Mitchell (1946), para comprender el patron
que siguen los ciclos econémicos en EE.UU.,
donde identifica cuatro fases como: desplie-
gue, prosperidad, crisis y depresion.

Otro factor que determina el interés y
una nueva interpretacion en el estudio del ci-
clo econdémico y a un mas, del surgimiento de
la macroeconomia moderna, es el evento de la
Gran Depresion Econdmica. Esta circunstan-
cia desafia la teoria economica clésica, po-
niendo en juicio sus principios microecono-
micos, que proponen que el mercado por si
solo basta para eliminar las fluctuaciones eco-
ndémicas, como resultado de la presencia de
fuerzas de competencia, que impulsan a que
los recursos sean plenamente utilizados, y
como efecto de tal ajuste, las politicas econo-
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micas no influyen en la determinacion de la
actividad economica (Bajo y Mones: 1996).

Este argumento para McCandless
(1993), se fundamenta en el supuesto de una
teoria econodmica, en la que los mercados fun-
cionan perfectamente, los salarios y los pre-
cios se ajustan para vaciar todos los mercados,
es decir, la cantidad del bien que se intercam-
bia, coincide con la cantidad que los deman-
dantes quieren comprar a ese precio, y con la
cantidad que las oferentes estan dispuestos a
vender. Esta vision de equilibrio de los merca-
dos, de una actividad econdémica, esta deter-
minada por consideraciones relacionadas con
la oferta agregada, queda contrariada por fluc-
tuaciones de corto plazo suficientemente
grandes, como las que se hacen presentes en la
Gran Depresion entre los afios 1929y 1940. A
partir de ésta crisis, surge un nuevo marco teo-
rico para explicar la Gran Depresion y las
fluctuaciones menores, planteado por John
Maynar Keynes (1986), en la Teoria General
del Empleo, el Interés y el Dinero. Tales fluc-
tuaciones cuestionan la teoria microecondmi-
ca neoclasica, que representan para la teoria
general de Keynes, postulados de la teoria cla-
sica, postulados no aplicables a la situacion
vivida en ese momento, solo validos para un
caso especial, al considerarlo un caso extremo
de todas las posiciones de equilibrio. Keynes
(1986: 87) senala que el objetivo final de su
analisis es “descubrir lo que determina el vo-
lumen de ocupacion”. Aunque para Sachs y
Larrain (1994) la tesis central de Keynes se
basa en que, las economias no se autorregulan
en forma suave, no garantizan bajos niveles de
desempleo y altos niveles de produccion en
forma regular.

De este modo, una economia sometida
a grandes fluctuaciones, que afectan los nive-
les globales de inversion de las empresas, en
cierta medida, una vez presente la declinacion

econdmica, las fuerzas del mercado por si
mismas, no se pueden eliminar con rapidez.
Tal ocurrencia, segun Keynes se presenta por-
que algunos precios claves de la economia,
como el nivel medio de salarios, no son flexi-
bles y no responden rapidamente cuando apa-
recen shocks adversos a la economia. Para
realizar tales ajustes, se requieren politicas
macroeconomicas para contrarrestar las decli-
naciones econodmicas y estabilizar la econo-
mia, a través del manejo activo de la politica
fiscal y monetaria.

En Bajo y Monés (1996), se sefala que
Keynes considera que la solucion deberia ve-
nir por el lado del estimulo a la demanda agre-
gada, donde el sector publico actua a través de
politicas fiscales y monetarias, considerando
que el sector privado no podria por si mismo
aumentar el nivel del gasto.

2. Analisis keynesiano del ciclo
econdmico

Laexplicacion del origeny causa de los
ciclos econémicos tiene diferentes enfoques
como controvertidos, que tratan de explicar el
comportamiento de economias de mercado
que tiene entre sus caracteristicas la capacidad
de crecimiento y expansion econdmica, en la
que ocurren y siguen una trayectoria de fluc-
tuaciones persistentes ¢ irregulares, que se
manifiestan en la actividad econdmica. En
esta investigacion se analizara las principales
caracteristicas, supuestos y desarrollos de la
Nueva Economia Keynesiana y el modelo de
Nueva Escuela de la Sintesis (NES).

2.1 Nueva Economia Keynesiana (NEK)
La Nueva Economia Keynesiana, se-
fiala Argandofia (1997), es una planteamiento
tedrico que incluye el fundamento microeco-
némico de los desequilibrios macroeconémi-
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cos, conocidos como modelos de equilibrio no
walrasiano, modelos de desequilibrio o de
precios fijos o modelos de equilibrio tempo-
ral. Este planteamiento expresado en un cuer-
po de supuestos y premisas, en la que la no-
cion de competencia imperfecta es introduci-
da en el analisis macroeconémico para pro-
veer un micro fundamento para las rigideces
nominales y proporcionar una alternativa al
equilibrio de demanda igual a oferta. (Dixon,
2008). Barreiro (et al, 1999) apunta, que el re-
surgimiento de la Macroeconomia Keynesia-
na, estd basado en el supuesto, de que recesio-
nes como la Gran Depresion de 1929, no son
consecuencia de respuestas eficientes dadas
por los agentes, por el contrario, son el efecto
de grandes fallos del mercado. Conjuntamen-
te con los estudios de ciclo econdmico en mo-
delos de equilibrio competitivo de Blanchard
y Fisher (1989) y competencia imperfecta y
estructura de los mercados en Mankiw y Ro-
mer (1991). Analizan los efectos reales provo-
cados conjuntamente en la economia, por la
existencia de competencia imperfecta en los
mercado y anomalias en las funciones de ofer-
ta y demanda agregadas, que sustentan la co-
rriente de pensamiento econémico de la Nue-
va Economia Keynesiana y, de su analisis de-
rivan, que si tienen lugar estos tres hechos, se
produciran fluctuaciones de la produccion ca-
paces de generar ciclos.

Para Gordon (1990), la idea basica que
la escuela de la NEK trata de explicar, es, por
qué los cambios en el nivel agregado de los
precios son rigidos a corto plazo, por qué los
cambios no imitan a los cambios en términos
nominales de PIB.

Supuestos de la Nueva Economia
Keynesiana

Se basan en supuestos keynesianos y
admiten supuestos introducidos por los nue-

710

vos clasicos. Son aportaciones continuas y
cambiantes, en la que se solapan diversidad de
enfoques. La formulacion de los modelos de
la NEK, se fundamentan en la competencia
imperfecta, de rigideces reales y de fricciones
nominales (Barreiro et al, 2000). Estos su-

puestos son referidos en Sotelo (et al, 2003).

En ellos se pueden distinguir supuestos que

podrian identificarse como supuestos keyne-

sianos tradicionales y nuevas propuestas
como se indican a continuacion:
Supuestos keynesianos tradicionales:

a. Rigidez en los precios y salarios. Se man-
tiene esta tesis keynesiana, de rigidez de
salarios nominales, ampliandola a los pre-
cios de los productos.

b. Implicaciones macroecondémicas que
suelen identificarse con el keynesianis-
mo: la efectividad de las politicas de de-
manda y, la no neutralidad del dinero a
corto plazo y el desempleo involuntario.

c. Existencia del equilibrio con desempleo
Competencia imperfecta. Existe alguna
forma de competencia imperfecta en el
mercado de productos.

e. Asimetria de informacion. Las nuevas in-
formaciones son incompletas y los cambios
en las condiciones del mercado se transmi-
ten con lentitud y de manera irregular.

Nuevas propuestas

a. Los agentes reaccionan con retraso, ante
un cambio en las condiciones del merca-
do derivado de la modificacion de una va-
riable. Siguiendo el principio de raciona-
lidad aproximada. Los agentes esperan
confirmar sus expectativas antes de tomar
una decision.

b. Las fluctuaciones econdmicas son atri-
buibles a las imperfecciones en los mer-
cados, entre las que esta la competencia
imperfecta.

c. Las imperfecciones del mercado pueden
dividirse en: costos de ajuste en precios,
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contratos traslapados en precios y sala-
rios, competencia imperfecta, fallas de
coordinacion, rigidez en el mercado labo-
ral y fallas en el mercado de crédito.

d. Rigideces reales, en base a factores que
hacen que el salario real se mantenga rigi-
do o que el precio no responda a cambios
en la demanda agregada.

e. Aceptacion del supuesto de no vaciado de
los mercados; énfasis en la fundamenta-
cion microecondmica de tal supuesto.

Los supuestos y propuestas represen-
tan una busqueda de los fundamentos microe-
conoémicos de la macroeconomia.

Modelo Nueva Economia Keynesia-
na. Esquema Oferta - Demanda Agregada

Para Mankiw (2000) los nuevos keyne-
sianos aceptan el modelo IS-LM como teoria de
la demanda agregada y, en sus investigaciones,
tratan de refinar la teoria de la oferta agregada.

Se plantean explicar el comportamiento de los

salarios y los precios a corto plazo, identificando

las imperfecciones que hacen que los salarios y

los precios sean rigidos y como consecuencia de

las cuales la economia retorna lentamente a la

tasa natural. Hacen este planteamiento en base a

la premisa de que los modelos de equilibrio de

mercado, asi como la teoria de los ciclos econo-

micos reales, no explican las fluctuaciones a

corto plazo de la actividad econdmica. La NEK

se aleja del modelo de competencia perfecta de

Walrasy se plantea la organizacion de mercados

que mejor reflejen la realidad, al considerar la

informacion imperfecta, la competencia imper-

fecta y los costos de ajuste (Borondo, 1994).

Massad y Patillo (2000) sefialan por otra
parte, que la nueva economia keynesiana man-
tiene la esencia del andlisis postulado por

Keynes, de rigideces de precios y salarios que se

alejan de los mercados constituidos por indivi-

duos maximizadores que no enfrentan mas res-
tricciones que las derivadas de sus propias deci-

siones y de su entorno. La NEK plantea explicar
las rigideces de precios en un grupo de hipétesis
sobre el comportamiento individual en un mun-
do de competencia imperfecta.

Modelo de imperfecciones reales. Ri-
gidez nominal en los precios

Siendo el proposito basico de los tedri-
cos nuevo keynesianos explicar porque existen
a corto plazo rigideces en los precios o precios
flexibles, basa sus planteamientos en la exis-
tencia seflales caracteristicas para explicar la
rigidez nominal en los precios, circunstancia
que determina que el dinero no sea neutral (Ba-
rreiro et al, 1999). Entre estos elementos estan
la competencia imperfecta, las imperfecciones
reales y las fricciones nominales.

Las imperfecciones o rigideces en los
precios relativos de bienes y factores causan
anomalia en los precios. Son singularidades
que se dan en las estructuras de costos de las
empresas, haciendo que estas no reaccionen
todas al mismo tiempo ante una perturbacion.

Los tipos de rigideces reales son: (Ba-
rreiro, 1999).

Los fallos de coordinacion entre los
agentes que son disfunciones temporales de la
cadena de produccion, que provocan que tanto
los precios de venta como los salarios no se
ajustan instantaneamente. Estudio sobre este
tema hacen Coopery John (1988) y Blanchard
(1987).

Para Barreiro (1999) la principal fuente
de fallos de coordinacion es la existencia de
rendimientos crecientes a escala, situacion
que supone que el costo marginal en el equili-
brio de la empresa es decreciente o en tltimo
extremo constante, por lo que la empresa en
algunos casos podria aumentar su beneficio si
disminuye el margen precio-costo marginal y
aumentase su produccion.

Los rendimientos crecientes provienen
de tres causas (Borondo, 1994):
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1. Barreras a la entrada. Se imponen en los mer-
cados en competencia imperfecta y que suelen
consistir en imponer un precio de venta que
prevenga la entrada de nuevas empresas al gru-
po de forma que haga nulos los beneficios de la
empresa entrante.

2. Lavariabilidad en los plazos de entrega de las
mercancias. Las empresas que no desean au-
mentar su produccion ante incrementos en la
demanda, aplazan la entrega de las mercancias
(Zarnowitz, 1992).

3. Las economias de aglomeracion que provocan
las externalidades densas del mercado, causa
mas importante de la aparicion de rendimien-
tos crecientes a escala (Diamond, 1993).

Rigideces reales en los precios relati-
vos. Son situaciones en la que los precios de
los bienes y factores no pueden variar. Existe
tres clases de rigideces relativas: sobre el mer-
cado de bienes, sobre el mercado de trabajo y
sobre los mercados financieros.

1. Rigideces relativas sobre el mercado de bienes

Se dan estas rigideces cuando, aun sien-
do el costo marginal creciente, el margen pre-
cio costo marginal que fija la empresa disminu-
ye a medida que aumenta la produccion, lo que
implica dificultades para subir los precios.

2. Rigideces relativas al mercado de trabajo

Ocurre cuando los salarios reales tien-
den a ser rigidos a la baja. La NEK asume que
los salarios se determinan en un proceso de
negociacion entre representantes laborales y
la empresa.

Se considera que son tres las maneras de
determinar los salarios: 1) los salarios de eficien-
cia. Cuando un trabajador realizaria su trabajo
de una manera mas eficiente y productiva; ii) la
existencia de trabajadores internos y externos y
iii) los contratos implicitos. Implican rigideces
en el salario real debidas a que el mercado de tra-
bajo conlleva una relacion a largo plazo entre las
empresas y los trabajadores.

Imperfecciones reales en los mercados
financieros.
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En la teoria neoclasica, la neutralidad de
las variables financieras se asegura bajo las tres
hipoétesis siguientes: 1) Neutralidad de la fiscali-
dad. 2) Horizonte infinito de los agentes. 3) Per-
feccion de los mercados financieros.

Los nuevos keynesianos plantean que
si los precios son rigidos, el dinero provoca
oscilaciones en la produccion y, por tanto no
sera neutral. Han tratado de demostrar que los
mercados financieros pueden estar sometidos
alas existencias de imperfecciones. Concreta-
mente seflalan que la existencia de asimetrias
en la informacion hace que el tipo de interés
no pueda jugar su papel como variable de
equilibrio sino que conduce a situaciones de
equilibrio con razonamiento. Este plantea-
miento para los nuevos keynesianos se expli-
ca por la existencia de asimetrias en la infor-
macion entre prestamistas y prestatarios. El
prestamista no puede evaluar correctamente
el riesgo de incumplimiento por parte del
prestatario o simplemente el no reembolso, lo
que genera situaciones de seleccion adversa y
azar (Barreiro, et al, 1999).

2.2 Nueva Escuela de la Sintesis (NES)
Para Goodfriend y King (1997) la nue-
va sintesis neoclésica o de nueva sintesis, inte-
gra el pensamiento de los nuevos clasicos y
los nuevos keynesianos, la sintesis aplica la
metodologia ciclo real de negocios, incluyen-
do las expectativas racionales y las rigideces
nominales keynesinas (rigidez de los precios).
En Mankiw (2008), es un consenso sobre la
mejor manera de explicar las fluctuaciones a
corto plazo en la economia, esta nueva sintesis
es analoga a la sintesis neoclasica que combi-
na la economia neoclasica con la macroeco-
nomia keynesiana. La nueva sintesis intenta
integrar las fortalezas de los primeros enfo-
ques que le precedieron. Los modelos de NES
son complejos de acuerdo a Goodfriend y
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King (1997), al considerar optimizacion inter-

temporal, expectativas racionales, competen-

cia monopolistica, costo del ajuste de precio

(costo de mentl) y ajuste dindmico del precioy

un importante rol de la politica monetaria. Y

sugieren cuatro conclusiones principales so-

bre el papel de la politica monetaria, estas son:

1. Lapolitica monetaria tiene efectos persistentes
sobre las variables reales debido a la gradual
del precio ajuste.

2. La politica monetaria puede tener un impacto
real en el corto plazo, pero no hay a largo plazo
disyuntiva: El dinero no es neutral en el corto
plazo, pero lo es en el largo plazo.

3. Lainflacion tiene costos significativos de bie-
nestar debido a su distorsién impacto en el ren-
dimiento econdmico.

4. Enla comprension de los efectos de la politica
monetaria, es importante tener en cuenta la cre-
dibilidad de la politica. Es relevante que los
bancos centrales procuren mantener la credibi-
lidad a través de reglas de politica como base
de metas de inflacion.

Coastin (2004: 2) sefiala “que el modelo
cldsico supone la posibilidad de llegar a una si-
tuacion econdmicamente Optima en mercados
libres sin fricciones, y el modelo keynesiano esta
centrado en las imperfecciones de mercado”. La
teoria macroecondmica destaca como principal
imperfeccion la presencia de empresas mono-
polisticas u oligopolisticas y de sindicatos.
También tienen en cuenta las imperfecciones en
los mercados de crédito que aumentan el coste
de pedir prestado — o incluso lo hacen inaccesi-
ble — para algunos individuos y empresas. Su-
giere Frois (1993) elementos logicos para la co-
nexion tedrica entre lo macro y lo micro y empi-
ricos que consideren la realidad contemporanea,
la existencia de precios viscosos, la endogeni-
dad monetaria y la hegemonia financiera.

Elementos de 1a NES
Para Woodford (2008) estos elementos
son:

1. Elanalisis macroecondémico debe emplear mo-
delos con fundamentos coherentes intertempo-
ral de equilibrio general. Esto hace posible ana-
lizar las fluctuaciones a corto plazo y creci-
miento a largo plazo en un marco unico y cohe-
rente. Permiten que tanto los impactos a corto
plazo y largo plazo de los cambios en la econo-
mia puedan ser examinado en un marco tinico y
cuestiones microecondmicas y macroecond-
micas ya no estan separados;

2. Es conveniente basar el analisis de politicas
cuantitativas en la valoracién econométrica de
los modelos estructurales. Plantea Woodford
(2008) que objetivo principal del analisis teori-
co de la macroeconomia es para determinar el
proceso de generacion de datos que implica un
modelo estructural, con el fin de permitir la
consideracion de la medida en que las predic-
ciones del modelo coinciden con las propieda-
des de series de tiempo. Los métodos para la es-
timacion econométrica de los modelos estruc-
turales y para la simulacion estocastica de estos
modelos en las politicas hipotéticas son una
parte crucial de la caja de herramientas en ma-
croeconomia moderna;

3. Lanuevasintesis se refiere a la critica de Lucas
y los usos de las expectativas racionales. Sin
embargo, sobre la base de precios rigidos y
otras rigideces, la sintesis no considera la neu-
tralidad del dinero propuesta por los economis-
tas de la nueva macroeconomia clésica;

4. Lanueva sintesis acepta que los shocks de dife-
rentes tipos pueden causar la produccion eco-
noémica a fluctuar. Esta vision va mas alla de la
visién monetarista de que las variables mone-
tarias causan fluctuaciones y la vision keyne-
siana de que el suministro es estable mientras
que la demanda fluctia; y

5. Seacepta que los bancos centrales pueden con-
trolar la inflacion mediante el uso de la politica
monetaria.
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En tanto que para la Nueva Economia
Keynesiana se basa en precios fijos con ajus-
tes por las cantidades, del lado de la demanda
y mercados racionados, para la Nueva Escuela
de la Sintesis el modelo es con equilibrio ge-
neral con desempleo, alcanzado por interme-
diacion financiera; con teoria del dinero endo-
geno y precios viscosos, conformado por cua-
tro mercados, Y bienes; L trabajo; V cantidad
de titulos; y M cantidad de dinero (Mata y
Diaz, 2001).

La nueva sintesis (NES) trata de expli-
car lainteraccion entre los procesos financieros
y reales, la interaccion entre las esferas real y
monetaria es la estilizacion de la interaccion fi-
nanciera con la economia real. Hay una corres-
pondencia entre los bienes y servicios disponi-
bles para consumo e inversion y, el dinero y los
valores disponibles. Es un estudio de la dina-
mica economica. El ajuste de los mercados fi-
nancieros es instantaneo (preajuste), pero pro-
visional (Mata, 1998). Al incluirse el mercado
de trabajo, y considerar que hay equilibrio de
los mercados, es como un modelo walrasiano
de cuatro mercados en una dinamica de flujos o
circuitos econdmicos (Mata, 1999).

La Nueva Escuela de la Sintesis com-
plementa a las anteriores con una vision ma-
croecondmica financiera, en la que se plantea
una dinamica econdémica turbulenta. Plantean
su explicacion atendiendo la integracion de
los mercados reales y los financieros y, por
tanto inidica Mata (2004: 180):

“Cubre los vacios de la ortodoxia repre-

sentadas en la sintesis Hicks — Keynes o

modelo IS-LM, al tomar en cuenta las ex-

pectativas de beneficio de los valores

bursatiles, la especulacion apalancada y

conexiones con los déficits gubernamen-

tales y la vinculacion con el intercambio
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internacional. A través del tipo de cam-
bio” (Mata, 2004: 180).

3. Consideraciones finales

La dindmica econdémica del ciclo en es-
cenarios cambiantes, que se manifiestan en
una realidad no esperada y multiforme, mues-
tran que los mercados se enfrentan reiterativa-
mente a variaciones y desviaciones, donde lo
ciclico no significa que se induzca a una regu-
laridad, por el contrario, estas oscilaciones ci-
clicas en la economia, no son siempre capaces
de autorregularse, de retornar al equilibrio.
Por tanto, estas condiciones hacen relevantes
el establecimiento de politicas de estabiliza-
cion, orientadas a regular y suavizar el ciclo,
especialmente frente a circunstancias donde
los desequilibrios se han acumulado y engen-
dran comportamientos anticipables pero con
efectos no esperados.

En este entorno, en el que la interaccion
de los procesos financieros y reales de la econo-
mia no es una articulacion lineal, los hacedores
de politica macroeconémica al momento de es-
tablecer y especificar los objetivos que preten-
den alcanzar, podrian verse enfrentados ante el
reto de reconocer la existencia de fluctuaciones
sistematicas en el ritmo de la economia, con
efectos en la estabilidad y comportamiento de la
actividad econdmica a corto plazo asi como el
crecimiento en el largo plazo. Tales condiciones
generan mayor complejidad y aumenta la difi-
cultad para hacer eficiente las decisiones de po-
litica fiscal, que procuran responder con la ma-
yor eficiencia, ante la presencia de las tales fluc-
tuaciones econdmicas, sean estas en épocas de
expansion y prosperidad o bien porque se acen-
than las adversidades.

Para los nuevos keynesianos las politi-
cas econdmicas deberan formularse para en-
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frentar las fluctuaciones ciclicas, resultado de
efectos externos o externalidades negativas
derivadas de las decisiones. Asi como, tomar
en cuenta que las economias de mercado pre-
sentan fallos de coordinacion que impiden la
flexibilidad de las variables de ajuste ante de-
sequilibrios de los mercados, en la que no se
dispone de una teoria unificada de las fluctua-
ciones originadas por las rigideces de los pre-
cios y salarios reales. Los nuevos keynesianos
consideran la posibilidad de instrumentar po-
liticas anticiclicas, tomando en cuenta que las
externalidades negativas derivadas de las de-
cisiones individuales que genera la puesta en
marcha de una politica, limitan la eficacia de
las mismas. En tanto que la nueva escuela de
la sintesis, plantea la interaccion entre la eco-
nomia financiera con la economia real, donde
distingue entre mercados flujos y stocks. Para
ello inicia desde el equilibrio general, anali-
zando el mercado de crédito, las vinculacio-
nes dinamicas entre el intercambio exterior y
la economia nacional.

En mercados ineficientes se confronta
las previsiones de la Nueva Macroeconomia
Clasica y la Nueva Economia Keynesiana en
la construccion tedrica utilizada, que puede
afectar la creencia en la eficacia y la estabili-
dad del sistema en relacion con los mercados
financieros. En estos entornos, se quebranta la
hipotesis del mercado eficiente, que avalaba
la eficiencia de los mercados financieros, en el
area de la macroeconomia, mostrando que los
mercados no son siempre capaces de retornar
al equilibrio, especialmente frente a ciertos
acontecimientos; dichos acontecimientos o
hechos especiales no son exégenos sino endo-
genos; y las politicas recomendadas que per-
miten al mercado autorregularse, resultan in-
suficientes frente a la crisis y hace imprescin-
dible el retorno a la intervencion estatal.

La dinamica econoémica del ciclo eco-
ndémico muestra que en una realidad multifor-
me, los mercados no son siempre capaces de
autorregularse, de retornar al equilibrio, espe-
cialmente frente a circunstancias donde los
desequilibrios acumulados, aumentan las des-
viaciones esperadas. Por ello, el planteamien-
to del hacedor de politicas para dar respuesta a
estas circunstancias, lo llevara a valorar apro-
ximarse a las propuestas por varios métodos y
teorias que aunque contrapuestas debera aten-
der elementos donde éstas se complementen.
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