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John Richard Hicks:
Un economista neoclasico, keynesiano y
neoaustriaco

Introduccion

En 1972, junto a Kenneth Arrow, John
Richard Hicks recibio el Premio del Ban-
co de Suecia en Ciencias Econdmicas en
memoria de Alfred Nobel. La justifica-
cion del premio fue: “por sus contribu-
ciones a la teoria del equilibrio economi-
co y del bienestar”.

Economista britanico, John R. Hicks
nacié en Warwick el 8 de abril de 1904, y
murié el 20 de mayo de 1989, a los 85
afios de edad. Fue uno de los economistas
mas influyentes del siglo XX, lo que ex-
plica que recibiera el Premio del Banco
de Suecia al cuarto afio de su creacion,
siendo la quinta persona y el primer eco-
nomista britanico en recibirlo. Publicé su
primer libro en 1932 (Teoria de los sala-
rios) con 28 afios, y su ultimo libro (Una
teoria del mercado del dinero) fue publi-
cado el afio de su muerte, lo que supone
una vida de intelectual de 57 afios dedi-
cados a diversas ramas y dimensiones de
la ciencia econémica moderna.

Hicks fue un economista fundamental
en la estructuracion moderna de la micro-
economia, tal como aun hoy se la entien-
de y ensefia, pero ademas era un econo-
mista con 32 afios cuando Keynes publico
su Teoria general de la ocupacion, el
interés y el dinero, obra con la cual inicia
la macroeconomia moderna. Hicks, a lo

largo del resto de su vida intelectual man-
tendra un fecundo dialogo con las ideas
keynesianas. Pero, también en su juven-
tud intelectual Hicks interactu6 con Ha-
yek, y conocia las propuestas de la escue-
la austriaca, lo que explica varios de sus
trabajos, e incluso el contenido de su con-
ferencia para la recepcion del premio del
Banco de Suecia en 1972. De esta forma,
los aportes de Hicks seran claves para la
construccion de la Ilamada economia
neoclasica. Por otra parte, al ser uno de
los protagonistas de la Ilamada revolucion
keynesiana podria considerarse un eco-
nomista keynesiano. Sin embargo, en los
altimos afios de su vida considerd cada
vez con mayor interés las ideas de los
economistas de la escuela austriaca, y
considerd sus aportes como parte de una
economia “neoaustriaca”.

El objetivo de este trabajo es hacer un
recuento de algunos los aportes que hizo
John Richard Hicks a la ciencia economi-
ca del siglo XX. No fue un economista de
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aquellos que crean escuela en el sentido
de generar en torno a ellos y su obra un
grupo de discipulos, como Friedman o
Hayek (0o Marx o Mises), pero como se
podra apreciar en los parrafos que siguen
fue un economista que dejo una huella
profunda en la configuracion de la ciencia
econdémica moderna.

Nota biografica

Como ya se ha indicado, Hicks nacio en
1904, en la pequefia ciudad de Warwick,
hijo de un periodista local, Edward Hicks,
y de Dorothy Catehrine Stephens. Entre
1917 y 1922 asistio al Clifton College en
Bristol, una public school destacada por
su énfasis en el estudio de las ciencias
antes que los estudios clasicos, y por su
menor preocupacién por el elitismo so-
cial.! Luego, entre 1922 a 1926 estudio en
el Balliol College,> de Oxford, a donde

1EI Clifton College tiene en su haber que tres
premios Nobel se formaron en sus aulas:
John Kendrew (premio Nobel de quimica de
1962), John R. Hicks (en Economia, 1972) y
Nevill Mott (en Fisica, 1977).

2Balliol College es una de las universidades
constitutivas de la Universidad de Oxford.
Fue fundada en 1263, y por sus aulas pasaron
cuatro primeros ministros (Herbert H. As-
quith, Harold Macmillan, Edward Heath y
Boris Johnson, el actual primer ministro del
Reino Unido), el actual Rey de Holanda Ha-
rald V, y la también actual Emperatriz Masa-
ko del Japén, cinco premios Nobel —Cyril
Norman Hinshelwood (Quimica, 1956), J. H.
Hicks, Baruch S. Blumberg (Medicina,
1976), Anthony J. Leggett (Fisica, 2003),
Oliver Smithies (Medicina, 2007)— y fueron
becarios en ella los economistas Robert So-
low y Gunnar Myrdall (ambos premios No-
bel, 1987 y 1974, respectivamente). También
Adam Smith fue alumno de esta universidad,
y dejé un comentario mordaz en La riqueza

llegd, gracias a una beca, para estudiar
matematicas; pero dado su interés por la
literatura y la historia, en 1923 se paso a
la recién creada escuela de Filosofia, Po-
litica e Historia. Segun su propio testi-
monio: “Terminé con un grado de segun-
da clase y ninguna calificacion adecuada
en los cursos estudiados” (AA.VV,,
1978).

Ya graduado, en 1926 Hicks se incor-
por6 como conferencista a la London
School of Economics and Political Scien-
ce (LSE),® donde empez0 su carrera como
economista en el ambito de la economia
laboral. Fruto de esa inicial experiencia
publicé en 1932 su Teoria de los salarios.
Gracias al liderazgo de Lionel Robbins®

de las naciones sobre su situacion académica
en el siglo XVIII,

%La London School Economics and Polical
Science, LSE, fue fundada en 1895 por algu-
nos miembros de la Sociedad Fabiana: Sid-
ney y Beatrice Webb, Graham Wallas y
George Bernard Shaw. En 1900 la LSE se
unio a la Universidad de Londres. Se consi-
dera una de las mejores universidades del
mundo, y aparte de muchisima gente influ-
yente de todo el mundo que pasé por sus
aulas, tiene 18 premios Nobel para sefialar
como ex alumnos o profesores: trece premios
Nobel en Economia (Arthur Lewis, Ronald
Coase, Robert Mundell, Leonid Hurwicz,
John R. Hicks, F. Hayek, James Meade, Mer-
ton Miller, Amartya Sen, George Akerlof,
Paul Krugman, Christopher A. Pissarides y
Oliver Hart), dos premios Nobel en Literatura
(George Bernard Shaw y Bertrand Russell) y
tres premios Nobel de la Paz (Ralph Bunche,
Philip Noel-Baker y Juan Manuel Santos).

“Lionel Charles Robbins (1898-1984). Eco-
nomista britanico de enorme influencia en el
primer tercio del siglo XX, al asumir la pre-
sidencia de la LSE en 1929. En 1932 publicd
su libro Ensayo sobre la naturaleza y signifi-
cado de la ciencia econdmica, donde propone
definir la economia como la ciencia que estu-
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la LSE se convirtio en uno de los centros
mas importantes de construccion de la
ciencia econdmica en la primera mitad
del siglo XX. Mientras que los economis-
tas britnicos estaban basicamente for-
mados en el enfoque de Alfred Marshall,
Robbins estaba familiarizado con los
desarrollos de los economistas continen-
tales (Léon Walras, Vilfredo Pareto, Eu-
gen von Bohm-Bawerk, Friedrich von
Wieser, Knut Wicksell) y el americano
Frank Knight. Robbins logré que Frie-
drich von Hayek se incorporara al plantel
docente de la LSE, y se formo un talento-
so grupo de investigacion y debate con
Nicholas Kaldor,® Abba Lerner® y Roy
Allen.” En tal escenario, Hicks encontrd

dia la conducta humana como la relacion
entre fines y medios escasos, que tuvo un
enorme éxito posterior.

°*Nicholas Kaldor (1908-1986). Nacido en
Budapest (Hungria), estudié en Berlin para
luego llegar a la LSE, como alumno primero,
y docente después. Se le considera un impor-
tante economista keynesiano, con importan-
tes trabajos tanto en macroeconomia como en
economia fiscal. Fue asesor econdémico del
Partido Laboralista britanico, y es uno de los
creadores del Impuesto al Valor Agregado.

®Abba Lerner (1903-1982). Economista bri-
tanico nacido en Rusia. Estudio en la LSE y
fue alumno de Hayek. Luego de pasar por la
LSE y Cambridge, donde interactué con John
M. Keynes, emigré a los Estados Unidos y
ensefid en muchas de las mas prestigiosas
universidades de ese pais. Tiene diversas
contribuciones, y su nombre aparece ligado al
nombre de otros colegas en teoremas, o prin-
cipios o reglas, por ejemplo, la condicion
Marshall-Lerner en economia internacional o
el teorema Lange-Lerner-Taylor en Sistemas
Econémicos Comparados.

"Roy George Douglas Allen (1906-1983) fue
un brillante matematico, estadistico y econo-
mista britanico. Estudié en la Universidad de
Cambridge, y ensefid en la LSE (donde coin-

que las matematicas que habia estudiado
en Oxford podrian serle de gran utilidad,
y empez0 a derivar de una economia des-
criptiva e institucional hacia la teoria
econdmica. Hicks permanecid en la LSE
hasta 1935. También en 1935 Hicks se
casé con su colega de la LSE, Ursula
Webb.8

Entre 1935 y 1938 Hicks se vincul6 a
la Universidad de Cambridge, en particu-
lar al Gonville & Caius College,® donde

cidié con Hicks). En 1934, en coautoria con
Hicks, publicO Una reconsideracion de la
teoria del valor. Como matematico, en 1962
publicd su Introduccion a la matemética
moderna (hay una traduccion al castellano
por Aguilar, de 1969). En 1949 public6 su
Estadistica para economistas. Como econo-
mista publico tres libros: 1) Andlisis matema-
tico para economistas (1938), 2) su monu-
mental Economia matematica (1950), y 3)
Teoria macroeconémica (1967). Editorial
Aguilar publicé las respectivas traducciones
al castellano en 1946, 1969 y 1970, respecti-
vamente. Su Teoria macroeconomica fue en
su momento posiblemente el texto mas avan-
zado en la materia por su modelizacion di-
namica usando ecuaciones diferenciales vy
ecuaciones en diferencias finitas.

8Ursula Webb nacié en Irlanda en 1896 y
murié en 1985. Por lo tanto, era ocho afios
mayor que Hicks. Estuvo casada con él cin-
cuenta afios. Hicks le sobrevivio cuatro afios.
Ursula se especializd en el estudio de las
Finanzas Publicas. Publicé en 1947 un libro
sobre finanzas publicas (en 1960 Editorial
Aguilar publicé una traduccién al castellano
de este libro con el titulo de Hacienda publi-
ca); en 1954 publicé otro libro donde se estu-
diaba concretamente las finanzas publicas
britanicas, y en 1978 publicé un texto sobre
el federalismo fiscal.

°El Gonville & Caius College es una de las
universidades que forman la Universidad de
Cambridge. Fue fundada en 1348, y por ella
pasaron catorce premios Nobel, tanto como
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fundamentalmente se dedicé a redactar su
libro Valor y capital, que fue publicado
en 1939. Luego, de 1938 a 1946 fue pro-
fesor en la Universidad de Manchester,
donde desarroll6 gran parte de sus contri-
buciones a la Economia de Bienestar.*°

En 1946 Hicks volvi6 a la Universi-
dad de Oxford; hasta 1952 como investi-
gador del Nuffield College.!! Luego entre
1952 y 1965 fue profesor Drummond de
Economia Politica.*? En 1965 se incorpo-
ré al All Souls College™ como investiga-

estudiantes, profesores o becarios, como fue
el caso de Hicks, Friedman y Stiglitz; en
cambio Richard Stone (premio Nobel de
Economia de 1984) fue alumno de esta insti-
tucion.

Han estado vinculados a la Universidad de
Manchester 25 ganadores de los premios
Nobel, tres en economia: Hicks, Arthur Le-
wis y Joseph Stiglitz.

UNuffield College es una de las universida-
des constitutivas de Oxford. Es una escuela
de Postgrado especializada en ciencias socia-
les, economia, sociologia y ciencia politica.
Fue fundada en 1937. Junto a Hicks, también
Amartya Sen y James Mirrlees (premios No-
bel de Economia de 1996 y 1998, respecti-
vamente) fueron becarios en ella. También
estuvieron all4 George Soros y Tim Harford
(“el economista camuflado™).

12| 3 cétedra Drummond de Economia Politi-
ca fue creada en 1825 por Henry Drummond
(1786-1860) un rico banquero. El primero en
ocupar tal catedra fue Nassau Senior, de 1825
a 1830, y de 1847 a 1852 por segunda opor-
tunidad. Francis Y. Edgeworth la ocup6 entre
1891 y 1922. En el siglo XX tres futuros
premios Nobel la ocuparian: Hicks (entre
1952 y 1965), Joseph Stiglitz (1976-1979) y
Amartya Sen (1980-1988).

13| All Souls College es uno de los colegios
gue integran la Universidad de Oxford. Fue
creado en 1438. Se trata basicamente de una

dor, y permanecio en ella incluso después
de su retiro.

En 1942 Hicks se convirtio en miem-
bro de la Academia Britanica, y entre
1960 y 1962 fue presidente de la Royal
Economic Society. En 1964 la corona
britanica le concedi6 el estatus de Lord
del reino. En 1972 recibio, junto a K.
Arrow el [lamado Premio Nobel de Eco-
nomia, cuya parte la dond, en 1973, a la
Biblioteca de la LSE. Varias universida-
des britanicas le otorgaron doctorados
honoris causa. Enviud6 en 1985 y fallecio
en 1989.

El economista neoclasico

En el estimulante ambiente de la LSE,
bajo el liderazgo de Robbins, de quien
Hicks devino una suerte de mano dere-
cha, junto a otros jovenes talentos como
Roy Allen, N. Kaldor y A. Lerner entre
otros, Hicks encontr6 que las matemati-
cas que habia estudiado podrian ser Utiles
en el ambito de la economia. Empez6 por
el &rea de economia laboral, y en 1932
publicé su primer libro, La teoria de los
salarios. Con el paso del tiempo se mos-
trd insatisfecho con esta obra primeriza
por lo cual, cuando se publicé la segunda
edicion en 1963, la dividié en tres partes.
En la primera coloco el libro publicado en
1932 sin modificaciones, pero como sus
ideas habian sufrido cambios importantes
incluyé dos secciones adicionales. Asi, en
la segunda seccidn incluyd la resefia criti-
ca que hizo del libro G. F. Shove en
1933, més dos articulos del propio Hicks,
uno de 1935 y otro de 1936, donde trata
de precisar sus ideas alejandose de lo
publicado en 1932. Finalmente, en la ter-
cera seccion incluyo un comentario donde

escuela de postgrado donde todos sus miem-
bros participan en su claustro.
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hace un recuento autobiografico de las
condiciones en las cuales escribio el libro,
para luego pasar a destacar los puntos
donde sus ideas habian cambiado con el
paso de los afios. No creo que este sea el
lugar para un detalle de los cambios en
las ideas de Hicks en cuanto a la dinami-
ca del mercado laboral y la determinacién
se los salarios, pero el contenido de la
segunda edicién me parece que dice mu-
cho de las cualidades humanas de Hicks.
Primero, es evidente que era un hombre
que entendia la provisionalidad de las
ideas. Segundo, era un hombre que acep-
taba la critica, y la aplicaba a su reflexién
posterior. En otras palabras, entendia que
en cierto momento podia estar equivoca-
do, y agradecia cuando otra persona le
hacia observar sus errores o le proporcio-
naba una perspectiva distinta a la que él
habia utilizado, lo que le abria una nueva
posibilidad de analisis de su objeto de
investigacion. En definitiva, esto sefiala
que Hicks estaba muy lejos de ser un
constructor de dogmas, los cuales luego
tratara de defender con todos los recursos
posibles de la retdrica. En resumen, se ve
en Hicks una actitud de aprendizaje y
tolerancia.

A diferencia de los economistas de
Cambridge (A. C. Pigou, J. M. Keynes,
R. Kahn, A. Robinson, J. Robinson, J.
Meade) Hicks no era un discipulo de Al-
fred Marshall, y cuando Robbins se inte-
gro a la LSE lo motivo para que estudie la
obra de los economistas continentales.
Gracias a ello, Hicks se acerco a la obra
de los economistas de la Escuela de Lau-
sana (L. Walras y V. Pareto), los econo-
mistas de la Escuela Austriaca (C. Men-
ger, E. Bomh-Bawerk, F. Hayek, etc.) y
el economista sueco K. Wicksell. El
mismo Hicks reconocié que estaba mas
familiarizado con la literatura econémica
continental que con la de sus compatrio-
tas, al menos en sus primeros afios como

economista.

Esto fue vital en la carrera de Hicks.
Mientras que Marshall desarroll6 un tipo
de analisis llamado hoy de equilibrio
parcial, Walras desarrollé6 un enfoque
distinto llamado hoy del equilibrio gene-
ral. En la economia del equilibrio parcial,
el andlisis se concentra en el estudio de la
dinamica de un solo mercado, mientras
que en la economia del equilibrio general
lo que se intenta comprender es precisa-
mente la interaccion entre muchos mer-
cados, de ser posible todo el sistema eco-
nomico. Al estar familiarizado con el
trabajo de los economistas continentales,
el trabajo de Hicks fue clave para intro-
ducir la economia continental en el &mbi-
to de las islas britanicas. En otras pala-
bras, Hicks fue uno de los economistas
clave para que los economistas ingleses
pudieran conocer los desarrollos de sus
colegas continentales. De esta forma am-
bas tradiciones de pensamiento econdémi-
co lograron integrarse en una sola disci-
plina.

Por ello, la obra clave e histéricamen-
te mas relevante de Hicks haya sido Valor
y capital, publicada en 1939. Se trata de
una obra dividida en cuatro partes. Las
dos primeras son las que han tenido ma-
yor influencia y su contenido ha resistido
el paso del tiempo. Las dos Gltimas partes
han tenido menor influencia. En la prime-
ra parte se desarrolla la llamada teoria
subjetiva del valor. Su contenido, visto
ochenta afios después de su publicacion,
resulta sorprendentemente actual. Es el
contenido de los primeros dos o tres capi-
tulos de cualquier manual de microeco-
nomia moderna. Fiel a la tradicion mar-
shalliana que evitaba recargar la exposi-
cion econdmica con desarrollos matema-
ticos (que con sabiduria se mandaban a
un anexo para lectores con interés en tales
detalles), la primera parte de Valor y ca-
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pital es una reedicion de un articulo que
publicd Hicks con R. Allen en 1934
(“Una reconsideracion de la teoria del
valor”, publicado en Economica, e inclui-
do en Hicks (1981)). Mientras que la teo-
ria de la demanda desarrollada por Jevons
y Marshall suponia la existencia de una
funcién de utilidad en la mente del con-
sumidor, donde ademas se postulaba la
hipotesis de que tal utilidad seria medible
(o sea, una utilidad cardinal), Hicks y
Allen, sobre la huella de Pareto, s6lo ne-
cesitan el supuesto que el consumidor
posee una estructura de preferencias en su
mente. Tal estructura de preferencias se
podria representar graficamente mediante
un mapa de curvas de indiferencia, pero
al hacerlo la idea de la utilidad ha dejado
de ser medible, para ser simplemente un
valor que ordene los bienes (o conjuntos
de bienes) en un orden de preferencia (de
menos preferido a més preferido). Asi, la
teoria de la demanda no requiere una fun-
cion de utilidad cardinal, y también se
hace innecesario el concepto de la utili-
dad marginal. Luego al afiadir el hecho
que el consumidor se enfrenta a un presu-
puesto limitado, donde el monto de gasto
y los precios de los bienes son datos, en-
tonces se puede deducir que el consumi-
dor lograra maximizar su bienestar si
logra comprar y consumir los bienes en
cuestion cuando logre igualar su tasa o
razon marginal de sustitucion de los bie-
nes a la razon de los precios.

Luego se hace la consideracion que si
el ingreso (el monto a gastar por el con-
sumidor) es variable, se puede deducir
una funcién estable donde la cantidad
demandada del bien sea una funcion del
ingreso, lo que hoy se llama curva de
Engel. Y a continuacién se analiza que si
el precio de un bien es variable, se puede
derivar su funcién de demanda, o sea una
relacion estable entre la cantidad deman-
dada por el consumidor y el precio, que

en condiciones normales seria una rela-
cion inversa (ley de la demanda). Este
analisis se complementa descomponiendo
los efectos de un cambio en el precio en
dos partes: el cambio en la cantidad de-
mandada directamente atribuible a la sus-
titucion del bien por otro (efecto sustitu-
cion) y el cambio imputable a una modi-
ficacion del poder de compra del ingreso
debido al cambio en el precio (efecto in-
greso). Este andlisis estaba basado en un
articulo publicado en 1915 por el econo-
mista ucraniano E. Slutsky,* quien lo
publicé en la revista italiana Giornale
degli economisti.

Después de considerar la demanda de
un consumidor, se pasa a deducir la de-
manda del mercado, entendiéndola como
la suma de las funciones de demanda de
los individuos. La seccion termina con un
capitulo dedicado a los fenémenos de
complementariedad en el consumo de los
bienes.

Hoy cualquier manual de microeco-
nomia avanzada tiene exactamente este
contenido, con la Unica diferencia que en
las décadas posteriores se refino el trata-
miento matematico, primero con el uso
del calculo diferencial, luego con los con-
ceptos del algebra moderna, y en los ul-
timos tiempos con las categorias de la
topologia. Pero el contenido, en concep-
tos y analisis, no ha cambiado.

La segunda parte del libro supone una
exposicion del equilibrio general. De esta
forma Hicks puso a la vista de los eco-
nomistas britanicos de su época las ideas
de L. Walras. Aunque el aparato gréafico

“Evgeny (se ha traducido como Eugenio)
Slutsky (1880-1948), economista, matemati-
co y estadistico ucraniano-ruso. Hizo impor-
tantes aportes a la teoria de las probabilidades
y a la teoria del consumidor.
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que se suele usar hoy es distinto (Hicks
no utiliza las cajas de Edgeworth en su
presentacion), nuevamente el orden es el
que aun hoy se sigue: primero trata el
equilibrio general en el intercambio, y
luego de analizar la economia de la em-
presa, pasa a desarrollar la teoria general
de la produccion. En ambos casos, el
equilibrio general en el intercambio y el
equilibrio general en la produccién, el
interés de Hicks se centra en investigar
las condiciones de estabilidad de los pre-
cios.

Nuevamente la exposicion de la teoria
neoeclasica de la empresa, incluida en los
capitulos VI 'y VII es totalmente moderna.
Bajo el supuesto de competencia perfecta,
se estudia las condiciones de maximiza-
cion del beneficio tanto desde el punto de
vista del producto (precio = costo margi-
nal) como desde el punto de vista del
empleo de los insumos (valor del produc-
to marginal = precio del insumo). Luego
Hicks trata con cierta extension los pro-
blemas de sustitucion (y complementa-
riedad) de insumos ante cambios en sus
precios (descomponiendo los cambios de
cantidad entre los efectos de sustitucion y
produccion). En su conferencia del No-
bel, Hicks haria gala de su destreza en el
analisis de los fendmenos de sustitucion
en el empleo de los insumos relacionando
con la innovacion tecnoldgica.

Mientras que el contenido de las dos
primeras partes es fundamentalmente
andlisis estatico, en la tercera y cuarta
parte Hicks asume el desafio de intentar
construir una economia dinamica. Pero
ademas es un intento para construir lo que
se suele interpretar como analisis macro-
econémico. Es necesario sefialar que es-
tas dos partes tuvieron mucha menos re-
levancia historica. En un primer momento
Hicks trata de establecer un analisis di-
namico que tome en cuenta el correr del
tiempo. Para ello son relevantes los con-

ceptos del periodo de produccion (que se
relaciona con la nocién marshalliana de
periodo de mercado), el plan y las expec-
tativas. Luego, Hicks se dedica a tratar de
precisar los conceptos del interés, la tasa
de interés, el ingreso, el ahorro y la inver-
sion, a los que se dedican las péginas de
la tercera parte. Finalmente, en la cuarta,
en el intento de desarrollar un analisis
dindmico del sistema, Hicks combina
tanto las ideas de Keynes con las de algu-
nos representantes de la escuela austriaca
como Bohm-Bawerk, Wicksell y Hayek.

Luego de Valor y capital Hicks volvid
a ocuparse del estudio de la demanda del
consumidor afinando y profundizando sus
analisis, por ejemplo, en Revision de la
teoria de la demanda, libro publicado en
1956.

En 1972 la Academia sueca se refirid
a las contribuciones de Hicks a la Teoria
del bienestar. En efecto, mientras que
Valor y capital incluia una nota sobre el
excedente del consumidor, también en
1939 Hicks publicaba “Los fundamentos
de la economia del bienestar” (incluido
en Hicks, 1981). En afios sucesivos Hicks
destind varios trabajos a esta area de la
teoria econdmica, estudiando por ejemplo
los diversos significados del excedente
del consumidor, o investigando la forma
de mediciéon del ingreso social. Todas
estas contribuciones hoy son parte de la
teoria microeconémica, y configuran los
aportes de Hicks como economista neo-
clésico.

Keynes, el modelo IS-LM vy la teoria
monetaria

En 1937, Hicks publicé su articulo llama-
do “Keynes y los ‘Clasicos’: una posible
interpretacion”, que habria que tener
enorme fortuna en las décadas posterio-
res. Posiblemente aln hoy sea su trabajo
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mas conocido y citado. Publicado en
Econometrica, se encuentra incluido en
diversas compilaciones (Hicks 1967; Fe-
liner y Haley, 1951; Mueller 1971). Es el
trabajo seminal donde Hicks cre6 el mo-
delo IS-LM como una forma de interpre-
tacion de la propuesta keynesiana.

En 1936 John Maynard Keynes habia
publicado su opus magna, la Teoria ge-
neral de la ocupacion, el interés y el di-
nero. EI mismo Hicks explica que el texto
de referencia que tomd Keynes para la
polémica fue la Teoria del desempleo, del
profesor A. C. Pigou, un libro publicado
pocos afios antes, y que todavia no habia
sido asimilado por el grueso de los eco-
nomistas britdnicos. Por lo tanto, para
muchos de ellos, pensaba Hicks, no que-
daba claro cual era el nucleo de la pro-
puesta de Keynes. Por ello, Hicks se pro-
pone realizar una propuesta de interpreta-
cion de las ideas keynesianas.

La interpretacion de Hicks se centra
en dos mercados: el mercado de bienes y
el mercado monetario. En la economia
estdndar de la época, sefiala Hicks, los
economistas razonaban a partir de tres
ideas:

1) Siguiendo las ideas de la teoria cuan-
titativa del dinero, la idea era que la
demanda de dinero era proporcional
al ingreso nacional, ambas variables
en términos nominales. Luego si M es
la cantidad de dinero que existe en la
economia (una magnitud exogena a la
economia) siendo | el ingreso nacion-
al nominal, luego el equilibrio del
mercado monetario estaria dado por la
ecuacion M = kI donde k es precis-

amente el factor de proporcionalidad
sefialado.

2) La inversion de las empresas es una
funcién decreciente de la tasa de
interés, osea I, = f(i).

3) El ahorro de las familias es una
funcion creciente tanto del ingreso
nominal como de la tasa de interés,
por lo que 5= 5(I,i). A esto se
asume que el equilibrio del mercado
de bienes exige que el ahorro sea
igual a la inversion, o sea 5 = I,.

Segun lo entiende Hicks, Keynes
rompe con este enfoque al considerar:

1) La demanda de dinero depende fun-
damentalmente de la tasa de interés, o
sea M = L(i), al dar relevancia al

motivo especulacion en la demanda
de dinero.

2) Desprecia la importancia de la tasa de
interés como determinante del ahorro.
Con ello el ahorro se limita a ser un
residuo: la parte de su ingreso que las
familias no destinan al consumo. Por
lo tanto 5 = S(I).

Bajo estas dos consideraciones, Keynes
considera una economia en la cual el ni-
vel de actividad, el producto nacional o
ingreso nacional, se determina en el mer-
cado de bienes, mientras que la tasa de
interés se determina en el mercado mone-
tario. Ambas variables, el ingreso nacio-
nal y la tasa de interés, se determinarian
en mercados distintos y estarian desco-
nectadas.

Sin embargo, sefiala Hicks, ni Keynes
ni otros economistas de le época podian
ignorar que la demanda de dinero tam-
bién depende del nivel del ingreso nacio-
nal (como efecto de los motivos transac-
cién y precaucion). Por lo tanto, la ecua-
cion del mercado monetario seria
M= L(iI).

Aqui es donde Hicks introduce el fa-
moso gréafico IS-LM (que Hicks llama SI-
LL). En el espacio de las variables ingre-
so nacional (que coloca en el eje horizon-
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tal) y tasa de interés (que coloca en el gje
vertical), la igualdad entre el ahorro y la
inversion 5(I) = (i) se puede represen-
tar como una curva descendente, mientras
que la ecuacién del equilibrio del merca-
do monetario M = L(i,I) se puede repre-
sentar como una curva ascendente. En la
interseccion de las dos curvas se determi-
na el equilibrio simultaneo de ambos
mercados, y de determinan de forma si-
multanea tanto la tasa de interés como el
nivel del ingreso nacional.

En este proceso Hicks concluye que
es posible construir un modelo mas gene-
ral incluso que el propuesto por Keynes,
en el cual las tres variables, la preferencia
por la liquidez, la inversion y el ahorro
dependan de las dos variables, el ingreso
nacional y la tasa de interés, lo que sus-
tancialmente no modificaria el esquema
IS-LM.

Ahora bien, cabe recordar que la mo-
delacion méas basica y popular de las
ideas keynesianas se transformo en el
llamado modelo Ingreso-Gasto, donde
precisamente el mercado de bienes se
desconectaba del mercado monetario, y el

nivel del ingreso nacional se determinaba
exclusivamente en relacion al consumo (o
el ahorro) y la inversion, con un proceso
de retroalimentacion entre el consumo y
el ingreso, lo que se vino a llamar el pro-
ceso del multiplicador. Esto planteaba un
problema fundamental: ;bajo qué condi-
ciones o circunstancias se daria esta des-
conexion? Aqui es donde Keynes planteo
la hipotesis de la llamada trampa de la
liquidez: aquella circunstancia donde la
demanda de dinero pierde su sensibilidad
a la tasa de interés por ser esta muy baja.
Hicks entendié que este era un punto cla-
ve del aporte keynesiano, y que implicaba
la posibilidad de una curva LM horizon-
tal.

Puede ser relevante recordar que la
Teoria general se penso y escribi6 tratan-
do de entender y explicar los fenémenos
de la Gran Depresion de 1929, que su-
mieron la economia mundial en una si-
tuacion de crisis de desempleo de la ma-
yor gravedad. La gravedad de la situacion
llevé a pensar a Keynes que era imposible
gue una crisis de tal magnitud fuera supe-
rable por la actividad empresarial privada
(¢qué empresario tendria la disposicion a
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invertir en un escenario tan adverso?), un
punto en el cual la incertidumbre de los
resultados de las inversiones se tornaba
particularmente importante. Pero una
caida de las tasas de interés propiciada
por una mayor liquidez de la economia
(impulsada por las autoridades moneta-
rias) tampoco tendria mayor efecto sobre
el producto nacional. En tal escenario,
una inyeccién de recursos por parte del
Estado, via gasto publico, pareceria ser la
Unica alternativa para sacar a la economia
de la depresion.

De esta manera, la obra de Keynes,
junto con la interpretacion de Hicks, puso
de relieve, por un lado, la importancia de
la politica monetaria como instrumento
para influir en el ciclo econémico, pero
también plantea sus limitaciones, o sea,
cuando la politica monetaria se vuelve
impotente para ser usada como instru-
mento de estabilizacion. Coherente con
este tema, Hicks volveria sucesivamente
sobre los temas monetarios a lo largo de
su vida, como se puede verificar en sus
Ensayos criticos sobre teoria monetaria,
de 1967, o su Perspectivas econdmicas:
Ensayos sobre moneda y crecimiento, de
1977.

Junto a Hicks, otros economistas co-
mo Harrod,*® Meade,*® y Hansen!’ tam-

®Roy F. Harrod (1900-1979), economista
inglés. Se lo considera un economista post-
keynesiano por su modelo de crecimiento
econdmico. También se debe a su pluma una
biografia de J. M. Keynes.

8James E. Meade (1907-1995), economista
inglés. Fue laureado con el premio Nobel de
Economia en 1977 por sus aportes a la teoria
de la economia internacional.

YAlvin H. Hansen (1887-1978), economista
norteamericano. Activo divulgador de las
ideas keynesianas en Estados Unidos, tanto

bién intentaron formalizar las ideas con-
tenidas en la Teoria general. Posterior-
mente a ellos se unieron otros como Sa-
muelson*® y Modigliani.'® Resulta intere-
sante considerar que Keynes no protesto
por las formalizaciones de sus ideas que
él conocid.

El impacto del articulo de 1937 fue
profundo y perdurable. En general todos
los textos de macroeconomia lo incluyen
aun hoy como una herramienta de anali-
sis, por lo cual es parte de la caja de he-
rramientas del economista estandar. O
sea, por alguna razén muchos profesores
pensaron y piensan que el modelo IS-LM,
con su actual derivacion hacia los mode-
los de demanda y oferta agregados, es un
buen instrumento didactico para introdu-
cir a los aspirantes al estudio de la ma-
croeconomia. Sin embargo, hay dos ex-
cepciones. En general los economistas de
tendencia monetarista tienden a ignorar
no sélo el modelo IS-LM sino incluso
todos los desarrollos keynesianos. Tal es

en el plano académico como en la aplicacion
de las politicas econdmicas, dadas sus fun-
ciones de asesor econdmico de los presiden-
tes Roosevelt y Truman.

8paul Anthony Samuelson (1915-2009) fue
un economista norteamericano. Ganador el
premio Nobel de Economia en 1970, fue sin
duda un economista fundamental del siglo
XX, pues sus aportes cubren muchos de los
capitulos de la economia moderna. Es una de
las figuras claves en el proceso de formaliza-
cion de la economia mediante el uso de las
matematicas.|

¥Franco Modigliani (1918-2003). Economis-
ta nacido en Italia, pero que 1939 migré a
Estados Unidos tanto por sus origenes judios
como por sus actividades antifascistas. Reci-
bi6 el premio Nobel de Economia en 1985.
Se destacan en su obra su teoria del ciclo
vital del consumo y el ahorro, como sus apor-
tes a la economia financiera.

19



el caso de R. Barro, en su texto de Ma-
croeconomia. Por otra parte, los econo-
mistas austriacos no lo ignoran, pero lo
explican en una perspectiva critica y po-
Iémica, como ocurre por ejemplo con R.
Garrison en su libro Tiempo y dinero. Por
otra parte, en los textos de macroecono-
mia avanzada se tiende a limitar su expo-
sicion considerando los nuevos desarro-
llos y nuevas técnicas de analisis que se
han ido introduciendo en los ultimos afios
(como ocurre con el texto de D. Romer).
Hay, en tal sentido, una alta probabilidad
de que en el siglo XXI el modelo IS-LM
pueda ir siendo abandonado.

A los inicios del primer tercio del si-
glo XX la economia mundial estaba su-
mida en la Gran Depresion, y la ciencia
economica vivia un ambiente de cambio
y transformacion. Tal escenario fue sacu-
dido cuando Keynes publico la Teoria
general. Con este libro, se puede decir
que Keynes puso sobre la mesa un enor-
me desafio a sus colegas, y considerando
lo que ocurria, lo asumieron plenamente.
Si Hicks publico su articulo interpretati-
VO, muy pronto le siguieron otros, por
ejemplo, Alvin Hansen, con su Guia de
Keynes. Tal hecho no es casual. El libro
de Keynes tiene dos problemas. Uno, su
estilo literario estd impregnado de afan
polémico, y esto tiene como consecuencia
que la claridad expositiva se ve distorsio-
nada por el ruido de la polémica y de la
retorica. Dos, Keynes cred todo un len-
guaje propio, que el lector se ve obligado
a ir asimilando paulatinamente. No es
pues gratuita la necesidad que la obra de
Keynes generd de textos explicativos, de
interpretaciones, por un lado, y por otro
lado las agrias polémicas que siguieron
en los afos siguientes entre los economis-
tas sobre la interpretacion de qué quiso
decir Keynes.

Los seguidores de Keynes a lo largo

del tiempo se han llamado “postkeynesia-
nos”, “neokeynesianos” y “nuevos keyne-
sianos”. Como se puede sospechar, cada
autor que asume esta terminologia propo-
ne su propio esquema de diferenciacion.
Sin embargo, lo que interesa destacar es
que, con el paso de los afios, el esquema
IS-LM fruto de la interpretacion de Hicks
de la propuesta de Keynes fue objeto de
durisimas criticas. Hay la idea de que los
modelos Ingreso-Gasto y IS-LM no re-
presentan adecuadamente las ideas de
Keynes. La Sra. Robinson llegé al extre-
mo de llamar “keynesianismo bastardo” a
estas modelizaciones. Y de hecho hay una
amplia literatura que “bastardea” el mo-
delo IS-LM como los trabajos de Gonza-
les (2007) y Murga (2007). Sin duda se
puede poner en cuestion en qué medida la
interpretacion de Hicks y su esquema IS-
LM captura los elementos méas importan-
tes de la propuesta keynesiana. Pero en
todo caso, Hicks claramente hizo ‘“una
interpretacion” (como sefiala explicita-
mente el titulo del articulo de 1937), y
obviamente se trata de una lectura desde
la perspectiva de los temas que le intere-
saban a Hicks. Por otra parte, al plantear-
se un debate en el ambito de la exeégesis
de un texto, el tema sale del ambito es-
trictamente econdmico. El tono de esos
trabajos criticos tiene fuertes resonancias
dogmaticas (donde el representante de la
sana doctrina despotrica contra los here-
jes, los apobstatas y los paganos) pues se
parte de la premisa que el mensaje de
Keynes era coherente en todas sus aristas,
y que existe un modelo clasico claramen-
te identificable, cosas que no son ni ob-
vias ni evidentes (en muchos casos, la
labor apologética culmina demostrando la
infinita sabiduria del maestro, Keynes en
este caso).

En este escenario resulta interesante
considerar el juicio de A. Leijonhufvud.
Este economista neokeynesiano irrumpié
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en el escenario con su magna obra Anali-
sis de Keynes y de la economia keynesia-
na (1967). En este trabajo Leijonhufvud
evalla en qué medida la macroeconomia
keynesiana de esa época, construida sobre
la base de los aportes de Hicks, Hansen,
Samuelson y Modigliani entre otros, o
sea la llamada “sintesis neoclasica”, se
habia apartado de las ideas mas importan-
tes formuladas por Keynes en la Teoria
general. En su articulo “Mr. Keynes y los
modernos” (1998),2° Leijonhufvud refle-
xiona que los maestros de su generacion
en la forma de pensar la teoria y la forma
de construir modelos fueron Hicks y Sa-
muelson. Ahora bien, Leijonhufvud con-
sidera que en ambas actividades hay una
forma clasica y una forma moderna.?! En
tal sentido, Samuelson se movia con sol-
tura de una forma a la otra. En cambio,
sefiala Leijonhufvud, “el caso de Hicks es
mas interesante”, pues si bien tuvo apor-
tes fundamentales en la forma moderna,
en especial en las dos primeras partes de
Valor y capital, en cambio las partes 3 y
4 eran “hibridas”. O sea, Hicks fue uno
de los pocos economistas modernos que

Disponible en Leijonhufvud (2006).

2 _eijonhufvud considera que la forma clasi-
ca buscaba identificar las leyes que regian la
evolucidn de las economias: si bien los agen-
tes econdmicos buscaban maximizar su utili-
dad o beneficio, su comportamiento era adap-
tativo y las instituciones establecian el esce-
nario de actuacion de los agentes econdmi-
cos. En la forma moderna, las pretensiones
son mas especificas, pero si bien los agentes
econdmicos buscan maximizar su utilidad o
beneficio, su comportamiento es optimizador,
“racional”, y las instituciones se tornan pro-
bleméticas en el sentido que se debe explicar
su existencia. En tal sentido, Leijonhufvud
considera pensadores clésicos a Marx, Mars-
hall y Keynes, mientras que Arrow, Debreu y
Lucas serian pensadores modernos; Samuel-
son y Hicks serian pensadores con un pie en
cada campo.

todavia se conflictuaba con combinar la
forma clésica y la forma moderna de
construir la teoria econdémica: “Es posible
que Hicks haya estado virtualmente sélo
por la importancia que llegé a atribuir a
estas cuestiones”. Resulta interesante
constatar que uno de los criticos mas fe-
roces de la sintesis neoclasica evaluara
con simpatia la complejidad de la postura
intelectual de Hicks.

¢ Se puede afirmar que John R. Hicks
fue un economista keynesiano?

Los miembros del “Circo” (los discipulos
directos de Keynes en Cambridge) como
Austin 'y Joan Robinson,?? Richard F.
Kahn,? James Meade y Piero Sraffa®*
pueden considerarse, con cierto margen
de variabilidad, keynesianos, en el sentido
de economistas que asimilaron las ideas
de Keynes, y sobre tal base desarrollaron
sus aportes. Paradogicamente, también se
hicieron keynesianos muchos de los
miembros de la LSE, como N. Kaldor
(incluyendo al propio L. Robbins). En

22Edward Austin Gossage Robinson (1897-
1993) fue un economista britdnico muy cer-
cano a J. M. Keynes. Su esposa Joan Robin-
son (1903-1983) también fue economista con
una vasta produccion intelectual. De fuerte
inspiracion keynesiana, sin embargo, su apor-
te més perdurable ha sido su estudio del mo-
nopolio y del monopsonio.

ZRichard F. Kahn (1905-1989). Economista
inglés, fue el creador del concepto del multi-
plicador del empleo, nocion que J. M. Keynes
aplico a la inversion. Fue el albacea testa-
mentario de Keynes pues se ocup0 de reunir,
editar y conservar su obra.

2*Piero Sraffa (1898-1983) fue un economista
italiano que, en 1927, a invitacion de J. M.
Keynes, se trasladé e instal6 en Cambridge.
A peticion de Keynes trabajo en la edicion de
las obras completas de David Ricardo.
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cierto sentido lo mismo ocurrié con Hi-
cks. No so6lo en las dos Ultimas partes de
Valor y capital es evidente el impacto de
las ideas keynesianas en su reflexion eco-
noémica, sino que serd una constante a lo
largo de toda su produccion intelectual.
Su debate con las ideas keynesianas fue
permanente.

Es maés, como observa Leijonhufvud,
posiblemente Hicks y Samuelson fueron
los dos economistas que definieron el
rumbo de la economia hasta la llamada
“Revolucion de las expectativas raciona-
les” en los afios setenta del siglo XX. Es
gracias a sus aportes que se consolida la
Ilamada sintesis neoclésica, magnifica-
mente representada por el manual de Sa-
muelson, su Curso de economia moder-
na, donde la primera mitad se dedica a la
microeconomia, bésicamente neoclésica,
y la segunda parte a la macroeconomia,
basicamente keynesiana.

La prueba de este nexo entre los apor-
tes de Samuelson y Hicks la tenemos en
los modelos de ciclos que construyeron.
En 1939 Samuelson publicé su articulo
“Interaccion entre el andlisis por medio
del multiplicador y el principio de acele-
racion” (disponible en Mueller, 1966). El
modelo se construye con tres ecuaciones:

C.=al, 4
Jrr = b[:cr - Cr—lj
V,=C+I+6

El consumo C depende del ingreso Y con
un rezago, la inversién | depende de la
brecha entre el consumo presente y el
consumo precedente, y G es el gasto pu-
bico, que se considera una variable exo-
gena. Es la estructura tipica de un modelo
keynesiano usando ecuaciones de dife-
rencias finitas.

Por su parte, en 1950 Hicks publicd A
Contribution to the Theory of the Trade
Cycle, donde propone un modelo con una
estructura semejante a la de Samuelson,
pero matematicamente mas sofisticada:

C.,=a,Y._; +a,¥,_,+ta¥,_;+ -
I = by (Vg = Veg) + by (Ve — ¥Vog) + -
Y.=C+I.+6G,

G, = Gy(1+ 9)"

v, < B,

B, = B,(1+ B)*

La idea de Hicks era introducir un techo
B a las posibilidades de expansion del
producto Y. No es este, obviamente el
lugar para explicar la dinamica que supo-
ne cada uno de estos modelos, pero in-
teresa poner en evidencia su completa
filiacion y semejanza.

Ahora bien, si Hicks fue un economis-
ta keynesiano, en el sentido que se ha
mencionado, cabe preguntarse si lo fue en
el plano de la politica econémica, 0 sea
un partidario de una intervencion mas o
menos activa del Estado en el funciona-
miento del sistema econdmico. Klein y
Daza (2013) han estudiado el tema del
perfil ideoldgico de Hicks, y sefialan que
establecerlo es dificil por varias razones.
La primera es que el propio Hicks siem-
pre fue muy discreto a la hora de emitir
opiniones politicas. Segundo, las posicio-
nes cambiantes de Hicks, que detallare-
mos mas adelante. Tercero, el caracter
autocritico de Hicks con su propia obra.

En relacion al primer punto, resulta
revelador es siguiente parrafo, extraido de
las breves notas autobiograficas que Hi-
cks elaboro para su discurso de recepcion
del premio Nobel:
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Me he resistido a pronunciarme sobre las
cuestiones mas amplias de la economia
préctica porque estoy convencido de que
no debemos tomar partido sin conocer los
hechos; mantenerse al corriente de los
hechos cambiantes a escala mundial o
aun nacional es méas de lo que puede lo-
grar alguien cuyo interés principal son los
principios. No basta una mera familiari-
dad con las estadisticas, preparadas y di-
geridas por otros (AA.VV., 1978).

Klein y Daza logran establecer que en
los inicios de su carrera Hicks posible-
mente haya tenido ciertas simpatias so-
cialdemécratas (tal vez eso lo motivo
para acercarse a la LSE, y lo incentivo a
ocuparse de economia laboral). Sin em-
bargo, el contacto con Robbins y Hayek
lo acercé a las posiciones liberales haye-
kianas. Sin embargo, Klein y Daza en-
cuentran que luego Hicks se alej6 de las
posiciones de Hayek para terminar sus
dias como un liberal clasico.

En tal sentido, resulta interesante la
entrevista que sostuvo con Diego Pizano
en 1977. En ellas se va revelando un eco-
nomista que confia en el poder de la cien-
cia econémica en manos de economistas
serios, para anticipar los efectos de de-
terminadas politicas, pero al mismo tiem-
po se muestra escéptico tanto de la capa-
cidad predictiva de los economistas como
de su capacidad para influir en las ideas
de la sociedad. Finalmente, en la misma
conferencia sostiene que la situacion de
crisis de la economia britanica seria
imputable en cierta medida a las desacer-
tadas medidas de la politica econdmica de
sus gobiernos, en especial la irresponsabi-
lidad frente a los déficits fiscales y la
indiferencia frente a la inflacion.

Todo lo anterior nos permite concluir
que si bien podemos considerar a Hicks
un economista keynesiano en el plano
tedrico, en la dimension de la politica

econdémica Hicks se mostraba mas parti-
dario del liberalismo clasico.

El capital y el crecimiento econémico:
el economista “neoaustriaco”

Hicks, desde sus tiempos en la LSE tomé
muy en serio las contribuciones de Eugen
Bohm-Bawerk, uno de los principales
economistas de la Ilamada Escuela Aus-
triaca®®. No esta demas recordar que estu-
dio la obra de Hayek cuando éste fue pro-
fesor en la LSE. Lo notable es que en sus
trabajos desde mediados de los afios se-
senta hasta su muerte, en la medida en
que hizo del crecimiento econémico uno
de sus intereses intelectuales, las referen-
cias a los desarrollos de la Escuela Aus-
triaca se volvieron permanentes. En Capi-
tal y tiempo (1973) escribio:

He manifestado la filiacion “austriaca” de
mis ideas; el tributo a Béhm-Bawerk y a
sus seguidores, es un tributo que me
enorgullece hacer. Yo estoy dentro de su
linea; es mas, comprobé, segln hacia mi
trabajo, que era una tradicion mas amplia
y extensa de lo que al principio parecia.
Los “austriacos” no fueron una secta pe-
culiar, al margen de la corriente principal,
sino que estuvieron dentro de ella; eran
los demas los que estaban fuera.

No es pues gratuito que el nombre com-
pleto de este libro sea Capital y tiempo:
Una teoria neoaustriaca. Asi Hicks ren-

2La Escuela Austriaca aparece con los traba-
jos de Carl Merger (1840-1921). Junto a S.
Jevons y L. Walras se lo considera uno de los
fundadores de la economia marginalista. Sus
discipulos fueron Friedrich von Wieser
(1851-1926) y Eugen von Boéhm-Bawerk
(1851-1914). Se consideran también miem-
bros de esta corriente de pensamiento eco-
noémico a Friedrich von Hayek y Ludwig von
Mises.
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dia homenaje a la Escuela Austriaca, se-
fialando en cierto sentido la filiacion de
sus ideas, pero con el sufijo neo también
indicaba su independencia, y que lo que
él tenia que decir no era una mera repeti-
cién de ideas ya conocidas.

Hicks se ocupd del tema del creci-
miento econdmico en varios de sus escri-
tos desde mediados de los afios sesenta.
Precisamente en 1965 publicé su Capital
y crecimiento, y en 1973 publicé una
suerte de continuacion Capital y tiempo.
Pero en 1972, con ocasion de recibir el
premio Nobel, Hicks debi6 preparar una
conferencia, cuyo titulo es “La fuente del
crecimiento econémico” (AA.VV., 1978).
El contenido de esta conferencia es nota-
ble por varios motivos. De lejos no tuvo
el impacto de otros trabajos de Hicks,
pues es probable que la comunidad aca-
démica contemporanea no proporcione el
mismo valor a una conferencia de cir-
cunstancia que a un articulo publicado en
una revista académica. Sin embargo, con-
siderando el tema abordado, Hicks se
adelantd al menos en veinte afios a un
tema que seria tratado mas adelante: la
innovacion. En efecto, segin Hicks son
las innovaciones productivas el motor, el
resorte del crecimiento econdmico. El
caracter pionero de esta idea se hace evi-
dente cuando revisamos algunos textos
modernos que tratan del crecimiento eco-
némico como Helpman (2004) o Vazquez
(2005). En efecto, recién en las ultimas
décadas los economistas han prestado
atencion a la importancia de las innova-
ciones para el crecimiento econdmico.
Inicialmente los economistas trataban la
tecnologia como una variable exogena,
pero cuando intentaron considerar su ca-
racter enddgeno (o sea como resultado de
la propia dindmica de la economia) recién
se hizo evidente la importancia de las
innovaciones o de la inversion en investi-
gacion y desarrollo (I1+D). Helpman iden-

tifica dos oleadas en relacion a la investi-
gacion de estos temas. En la primera
oleada (los trabajos de P. Romer y R.
Lucas) se modeld el cambio tecnoldgico
por medio de la nocién de las externali-
dades. La tecnologia genera externalida-
des que afectan a las empresas, y expan-
den la capacidad productiva del sistema.
Pero de forma dominante estos efectos de
externalidad se consideran como aumen-
tos en el capital humano. O sea, el cam-
bio tecnoldgico se localiza en la mente
humana; al tener mas y mejores conoci-
mientos los trabajadores son mas produc-
tivos. En la segunda oleada (P. Romer, G.
Grossman, E. Helpman, y otros) se busco
trabajar en forma méas desagregada, por
empresas, y esto permitié el estudio del
aporte de las patentes como derechos de
propiedad intelectual, y como un meca-
nismo de incentivos a los inventores.

Considerando estos desarrollos, la
conferencia de 1972 de Hicks no deja de
Ilamar la atencion por su novedad para su
época, y su vigencia para hoy. Mientras
que, como hemos visto, el grueso de la
literatura sobre la innovacion la relaciona
con el capital humano o los derechos de
propiedad intelectual, Hicks conceptuali-
za que el progreso tecnoldgico cambia
fundamentalmente las maquinas y herra-
mientas. O sea, a Hicks le interesa la tec-
nologia que se concretiza en la transfor-
macion del capital fisico. Por lo tanto, lo
que el economista debe explorar son las
condiciones econoémicas en las cuales a
un empresario le conviene, le seria renta-
ble, cambiar sus maquinas o impulsar el
cambio de ellas, por maquinas mas mo-
dernas y mas eficientes. Aqui Hicks pue-
de recuperar parte de los argumentos de
su libro de 1932 Teoria de los salarios,
para explorar en quée medida el aumento
de los salarios genera condiciones eco-
nomicas favorables para que los empresa-
rios estén dispuestos a renovar sus equi-
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pos (donde se han incorporado nuevas
tecnologias). Ahora bien, en la medida
que esto ocurre, la produccién se va con-
virtiendo en intensiva en el empleo del
capital por este efecto de sustitucion, pero
ademas el aumento de los salarios despla-
za renta y tiende a reducir el ahorro. Co-
lateralmente la rentabilidad de la empresa
tiende a caer. Aqui es donde entra el efec-
to expansivo de las nuevas maquinas-
tecnologias. Si estas logran aumentar la
produccion en forma significativa, pue-
den generar una presion al alza en la ren-
tabilidad que compense su caida por el
aumento de los salarios. Ahora bien,
quienes mas pueden ganar con la renova-
cién tecnologica son aquellos innovado-
res que se adelantan a los demas, los cua-
les también se ven obligados a adoptar las
nuevas tecnologias para mantener su
competitividad productiva, pero a medida
que pase el tiempo, la rentabilidad mos-
trard un perfil decreciente. En el proceso,
el producto ha aumentado, los salarios
son mayores, y la economia es mas inten-
siva en el empleo del capital. Se trata de
un proceso de industrializacion.

Pero, dado que los efectos de una in-
novacién se van diluyendo en el tiempo,
es necesario considerar una taxonomia de
las innovaciones. Hay algunas, como el
ferrocarril, menciona Hicks, que han ge-
nerado un impulso de largo plazo, y que
inducen a nuevas innovaciones (innova-
ciones secundarias). La inferencia obvia
es que para mantener un crecimiento sos-
tenido, el flujo de innovaciones se debe
mantener, entre innovaciones fundamen-
tales e innovaciones secundarias.

Un economista ortodoxo y heterodoxo

Seria interesante investigar a partir de qué
momento, y bajo qué liderazgos, los de-
bates en el &mbito de la ciencia econdmi-
ca se contaminaron con la terminologia

ortodoxo-heterodoxo, que viene de la
religion. En efecto, la ortodoxia es la doc-
trina correcta (0 la liturgia correcta)
mientras que la heterodoxia tiene la som-
bra de la incorreccion, de la herejia o de
la apostasia. Pero como el hereje también
esta seguro de la validez de sus creencias,
suele estar orgulloso de serlo. En todo
caso, se suele Ilamar economia ortodoxa a
la economia neoclésica, que a partir de
los trabajos de L. Walras culmina en la
Teoria del Equilibrio General. En cambio,
keynesianos,?® marxistas y economistas
austriacos son los grupos mas evidentes
de economia heterodoxa.?’

El Hicks de Valor y capital pensaba
con el supuesto de que los mercados eran
perfectamente competitivos, uno de los
supuestos esenciales de la economia orto-
doxa. De hecho, en ese libro Hicks anoto:
“Habremos de reconocer que el abandono
general del supuesto de la competencia
perfecta, la aceptacion universal del su-
puesto de que existe monopolio, ha de
tener consecuencias muy destructoras
para la teoria econdomica” (Hicks, 1937,
p. 93). También puede ser pertinente re-
cordar que, en 1935, en la revista Econo-
metrica, Hicks publico su articulo “Exa-
men anual de la teoria econdmica: La
teoria del monopolio” (disponible en
Stigler y Boulding, 1951). En este articu-

La llamada sintesis neoclésica, que los neo-
keynesianos consideran que traiciona las
ideas mas valiosas de Keynes, se considera
parte de la economia ortodoxa.

2'También eran parte de la economia hetero-
doxa la economia institucional y neoinstitu-
cional, asi como la economia conductual. Sin
embargo, la concesién del premio Nobel a R.
Coase, D. North, O. Willamson, E. Ostrom,
D. Kahneman y R. Thaler, por citar los méas
conocidos, estd permitiendo que estos enfo-
ques sean cada vez mas admitidos dentro de
la economia ortodoxa.
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lo Hicks hace un magnifico resumen de la
teoria del monopolio que habia desarro-
Ilado Joan Robinson, la teoria de la com-
petencia monopolistica, obra de E.
Chamberlin, y la teoria del monopolio
bilateral. Sin embargo, al final, si bien
saluda estos desarrollos teoricos, se
muestra escéptico en cuanto a su relevan-
cia, sefialando la fortaleza del enfoque
marshalliano.

Sin embargo, Hicks fue lo que po-
driamos llamar un pensador dinamico,
que frente a los estimulos de la observa-
cion de la realidad econémica y de las
opiniones de sus colegas, no tenia dificul-
tad en abandonar posiciones si creia que
tal cosa era lo mas adecuado para mejorar
su comprension de los fendbmenos que
deseaba estudiar. En otros términos, asu-
mia plenamente el desafio de la comple-
jidad de lo real, y de la provisionalidad (e
insuficiencia) del conocimiento humano.
Por ello, en 1989, podria escribir: “El
error del analisis de Valor y capital es su
tratamiento de un tipo de mercado excep-
cional como si fuese comun” (Hicks,
1982, p. 212).

Para los afios ochenta la vision de la
estructura de los mercados en una eco-
nomia moderna de Hicks se habia com-
plejizado, por medio de una doble dico-
tomia. Por un lado distinguia entre aque-
llos mercados donde los precios son fle-
xibles y los mercados donde los precios
son fijos. Por otra parte, Hicks distingue
entre modelos ex ante-ex post y modelos
de stocks y flujos. Asi se tiene una estruc-
tura del tipo siguiente:

Precios | Precios
flexibles | fijos
Modelos ex ante- A c
ex post
Modelos de sto-
cksy flujos B D

En los modelos ex ante-ex post la idea de
Hicks es que el horizonte de tiempo de
decisiones de las empresas es lo suficien-
temente extenso como para al inicio del
periodo tener un precio (ex ante) pero que
en funcion de lo que ocurre es posible
modificar el precio antes que acabe el
periodo (ex post). Por lo tanto, en la celda
A se tiene los mercados que més se apro-
ximan a la competencia perfecta, pues los
precios son flexibles, y son ellos quienes
hacen los ajustes. Tal cosa puede ocurrir
en los mercados de bienes perecibles (no
acumulables) y en los servicios no trans-
feribles de un periodo a otro. En cierto
modo son los mercados que corresponden
a lo que Marshall llamé periodo de mer-
cado.

En B se tiene los mercados donde, si
bien los precios son flexibles, también se
tiene en cuenta los stocks acumulados
como variables de ajuste. Son los merca-
dos especulativos, donde las existencias
juegan un rol importante. Si la demanda
de un producto, por la razén que fuera, se
expande (o la produccion se contrajera),
los inventarios se reducirian, pero, si en
cambio se contrajera la demanda (o se
expandiera la produccion), las existencias
aumentarian. En la medida en que los
cambios en las existencias se alejaran de
los niveles deseados por las empresas,
éstas podrian ajustar los precios. Por lo
tanto, son los niveles de inventarios los
que determinan los cambios en los pre-
cios. Tal escenario se tiene en los merca-
dos internacionales de granos como el
trigo, el arroz o el maiz.

En C se tiene los mercados de precios
fijos, o sea mercados donde los cambios
en las cantidades tienen efectos muy limi-
tados en los precios. Frente a los desequi-
librios entre cantidades producidas y ven-
didas, las empresas apelan a diversas
otras opciones (por ejemplo, aumentar su
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gasto en publicidad, expansion territorial,
procesos de integracion vertical u hori-
zontal, etc.) para ajustar sus equilibrios.
Tal seria el caso de las empresas manu-
factureras. Finalmente, en D se tiene los
mercados donde nuevamente los precios
no son las variables fundamentales de
ajuste. En tales casos, las empresas hacen
su ajuste mediante el manejo de los flujos
(la produccion) o los stocks (los inventa-
rios). Los flujos no son el objetivo sino
en la medida en que permiten alcanzar los
equilibrios en los stocks. Este seria el
caso, en gran parte de los mercados mo-
dernos.

Pero Hicks no se queda en la mera ta-
xonomia de los mercados. En su enten-
der, una adecuada comprension de cuales
de estas formas de mercado predominan
en una economia es fundamental para
entender los fendbmenos macroeconémi-
cos, por ejemplo, la inflacion. En efecto,
la importancia de una inflacion de costos
(inducida, por ejemplo, por aumentos
sucesivos en el salario minimo y otras
disposiciones de politica laboral, o el
aumento en el precio de la energia) de-
pendera de la estructura de los mercados
laborales, pues la dinamica de estos de-
pende fundamentalmente de lo que ocurre
con las empresas, en cuanto la demanda
de trabajo es una demanda derivada. En
este contexto, un dato relevante es qué
proporcion del empleo es temporal, y
afiadimos nosotros, qué proporcion del
empleo esta en situaciones de informali-
dad. De forma semejante, la estructura de
mercados es relevante cuando se analiza
el tema de la inversién, y de la industria
de produccion de bienes de capital.?®

2Un aspecto que la macroeconomia de la
sintesis neoclasica no tuvo en cuenta fue la
formalizacion de Hicks, en la primera parte
de su articulo de 1937. En ese modelo la
inversion se relaciona directamente con la

Otros topicos

En 1942 Hicks publicé su libro La estruc-
tura social: Una introduccion a la eco-
nomia. Se trata de un libro de texto para
introducir a los lectores en la ciencia eco-
nomica. El libro tuvo una buena recep-
cion y llegd a conocer al menos cuatro
ediciones en inglés (la traduccion al cas-
tellano, por el Fondo de Cultura Econo-
mica, llegd a tener al menos nueve reim-
presiones). Para el estudiante primerizo
de economia, formado en el esquema
introducido por Samuelson en 1948 (que
basa su contenido en la divisién micro y
macroeconomia, y que béasicamente es
una introduccion a los conceptos basicos
de la teoria econdmica més comdnmente
aceptados),?® puede tener un esgquema

produccion de bienes de capital, y en rigor se
trata de un modelo bisectorial. En rigor ese
modelo no es “clasico” en el sentido habitual
del término (un modelo de salarios flexibles)
pues supone un salario fijo. Pero ademas,
incluso con el supuesto de salarios flexibles,
este modelo no presenta la neutralidad del
dinero. En efecto, se puede verificar que una
expansion de la masa monetaria altera el
precio relativo de los precios de los bienes de
consumo en relacion a los precios de los bie-
nes de capital (Del Rio, 2009).

2%En 1948 P. A. Samuelson publico el Curso
de economia moderna, un texto de introduc-
cion al estudio de la economia que ha tenido
un enorme éxito editorial, a lo que contribuy6
la claridad de la exposicion y el uso intensivo
del andlisis grafico. Se estructura en dos par-
tes basicas. En la primera se desarrollan los
topicos propios de la microeconomia (las
decisiones de consumo de las personas, las
decisiones de produccion de las empresas, el
funcionamiento de los mercados de compe-
tencia perfecta y monopolio, basicamente),
mientras que en la segunda se abordan los
temas macroeconémicos (las magnitudes
macroeconomicas, la determinacién del nivel
de produccion, el dinero y la politica moneta-
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digamos extrafio. La opcion de Hicks es
la siguiente. Si se quiere introducir a una
persona en el estudio de la economia, lo
mas adecuado no es empezar por la teoria
econOmica, donde los conceptos son pro-
visionales y sujetos a debate. Lo mas
adecuado seria introducir al lector a los
aspectos menos controversiales, y estos
tendrian que ver con los conceptos y mé-
todos de la cuantificacion de los fendme-
nos econdmicos, o sea lo que se conoce
como las cuentas nacionales o contabili-
dad social. Las ventajas de este método al
menos son tres. Primero, se da relevancia
a los conceptos mediante los cuales la
ciencia economica trata de capturar y
describir las realidades econdémicas, con
el afiadido que se plantea explicitamente
el problema de su observacion y medi-
cion. Por ejemplo, cémo definir el con-
cepto de desempleo y como medirlo, qué
es la inflacion y como se cuantifica. Se-
gundo, el estudio de las cuentas naciona-
les permite conocer las relaciones entre
ciertas magnitudes econdémicas, como por
ejemplo la relacion entre el Producto In-
terno Bruto y el Ingreso Nacional. Terce-
ro, el estudiante accede al lenguaje técni-
co de la ciencia econémica que es mas
relevante para el debate publico, y que
suele ser de uso frecuente en los medios
de comunicacion de masas. Sin duda mu-
cha gente valoraria tener una adecuada
comprension de qué es la balanza de pa-
gos, 0 qué es la deuda publica, aunque su
profesion no tenga precisamente que ver
con economia o las ciencias de gestion.

En este sentido, el texto de Hicks fue
pionero en la idea de popularizar el cono-

ria, la politica fiscal, etc.). Este esquema se
ha impuesto en la gran mayoria de los textos
de introduccion a la economia, y sobre esta
base, en una gran cantidad de universidades,
se estructuran los programas analiticos de los
cursos de introduccion a la economia.

cimiento de las cuentas nacionales. Algu-
nos textos modernos como el libro Intro-
duccion a la economia aplicada de Céan-
dido Mufioz, cuya quinta edicion salié en
2016, son herederos directos de esta
idea.*°

En este recuento de algunos de los
aportes de John Hicks vamos a concluir
mencionando su pequefio libro de 1979,
Causalidad en economia. Se trata de la
inmersion de un economista en uno de los
temas mas dificiles de la filosofia. Hicks
reconoce sus limitaciones para tratar el
tema desde el punto de vista de los deba-
tes epistemologicos, pero decide hacerlo
pues le interesa reflexionar lo que la no-
cion de causalidad puede significar en
economia. Los primeros capitulos tratan
de aspectos generales, pero luego Hicks
se sumerge al tratar el tema en relacién a
la economia. Hace Hicks la distincion
entre la “vieja causalidad”, que relacio-
naba los acontecimientos con la voluntad
de alguien (una persona, una deidad), lo
que implica una finalidad, y por lo tanto
la posibilidad de una evaluacion moral (y
en ciertos casos, consecuencias legales).
Se entiende la causalidad como responsa-
bilidad. Asi, que un terremoto destruya
una ciudad halla su causa en la ira divina,
y esta a su vez tiene por causa los peca-
dos de los habitantes de la ciudad. Pero,
con la revolucion cientifica de los siglos
XVI1'y XVII la concepcién de la causali-
dad empieza a cambiar, y va surgiendo la
idea de la “nueva causalidad”, la cual
busca explicar un fenémeno sin suponer
una teleologia y, por lo tanto, al explicar
un hecho no se lo juzga, no se lo condena
ni aprueba. Fueron, piensa Hicks, los
filésofos de la llustracion como Hume y
Kant (a los que Hicks afiade al historiador
Edward Gibbon), quienes dieron el aca-

%En el caso de Mufioz, éste reconoce explici-
tamente la influencia de Hicks.
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bado final a la idea de la “nueva causali-
dad”, que en cierto modo impera en la
modernidad. Ahora bien, mientras que la
“nueva causalidad” estd fuertemente
arraigada en las ciencias naturales, no
ocurre tal cosa ni en la economia, ni en
las otras ciencias sociales. Esto se debe a
que en estas ciencias se trata de entender
la accion humana, y esta necesariamente
debe tomar en cuenta no sélo las percep-
ciones y el conocimiento de las personas,
sino también sus objetivos y motivacio-
nes. La “vieja causalidad” se cuela por la
puerta de atras. Para Hicks, este problema
epistemolodgico de la economia la acerca
a los estudios historicos, donde el histo-
riador debe tener en cuenta tanto los he-
chos como las motivaciones. Pero el his-
toriador tiene la ventaja que las motiva-
ciones y las consecuencias de las accio-
nes de las personas son datos de la histo-
ria (la ambicion de César y su muerte son
datos de la historia), mientras que el eco-
nomista trata de explicar el presente, y
para ello debe considerar los objetivos
que buscan los agentes econémicos pero
con el vacio de que todavia no se han
dado las consecuencias de sus acciones.
Esta cualidad de los estudios econémicos
lleva a Hicks a considerar que la econo-
mia no puede usar acriticamente los mé-
todos de las ciencias naturales, y debe
acercarse a los estudios historicos.

A lo largo de su larga vida intelectual
Hicks nunca perdié una cualidad filosofi-
ca de primer orden: la necesidad de pro-
blematizar los conceptos (y cuando co-
rrespondia, los métodos de cuantifica-
cién). No es pues gratuito que en muchas
de sus obras se tiene capitulos enteros
dedicados a dilucidar los conceptos de la
economia. En Causalidad en economia el
ultimo capitulo se dedica a analizar los
conceptos de la probabilidad. Hoy cuan-
do el uso de la teoria de las probabilida-
des y la inferencia estadistica es intensivo

en varias ramas de la ciencia econdémica y
de las finanzas, puede ser (til replantar
qué queremos decir cuando hablamos de
probabilidades. En ello, como en tantas
otras cosas, se observa en su pensamiento
el impacto fecundo de John M. Keynes,
quien también destind uno de sus libros a
tal tema.

Conclusiones

Durante seis décadas John Richard Hicks
fue uno de los economistas mas brillantes
e influyentes de la profesion. Sus contri-
buciones cubrieron un amplio espectro de
temas, algo imposible de pensar hoy en
dia, dado el grado de especializacién que
se tiene en los &mbitos académicos. Pese
a sus inicios como economista laboral
orientado a los temas de organizacion
institucional, muy pronto bajo el estimulo
de L. Robbins y el selecto grupo de eco-
nomistas que se agruparon en la LSE,
orientd su trabajo hacia la teoria econd-
mica. En ella, han sido fundamentales sus
contribuciones a lo que hoy se conoce
como microeconomia, configurando la
estructura basica del estudio de la de-
manda, la teoria del equilibrio general y
la economia del bienestar. Ese legado
perdura aun hoy. Luego, fue uno de los
protagonistas clave de la revolucion key-
nesiana, a quien se le debe la construc-
cién del esquema 1S-LM, que pese a las
criticas e incluso cierto mea culpa del
autor, todavia es una herramienta clave de
la macroeconomia, y de la llamada sinte-
sis neoclésica.

A lo largo de toda su vida Hicks tuvo
la inusual cualidad de ser sumamente
critico con su propio trabajo. De esta
forma el economista neoclasico de los
primeros afios se convirtié en keynesiano
(en el sentido teorico) para al final de su
vida confesarse como neoaustriaco. Esto
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respondia posiblemente a ciertas cualida-
des personales, pero también suponia una
profunda comprension de la naturaleza
del conocimiento humano. Asi, en el pro-
logo de su coleccion de Ensayos criticos
sobre economia monetaria (1967), Hicks
anotd: “Durante todo este tiempo he esta-
do aprendiendo; primero aclaraba una
concepcion, después otra. He concluido
que la verdad tiene muchas facetas. Cual-
quier presentacion uniforme solo seria
una fotografia tomada desde un angulo
determinado; cambiando las formas de
tratar el problema espero haber logrado
una visién mas estereoscopica”.

Quienes consideran el mundo de las
ideas como un campo de confrontacion
entre la verdad y el error, con la pasion y
fe de los recién conversos o de los cruza-
dos, pueden pensar que Hicks seria un
ejemplo perfecto de pensador inconse-
cuente y confuso. Pero si se considera
que la ciencia se construye con proposi-
ciones provisionalmente verdaderas, Yy
como un proceso que fluye de la ignoran-
cia al conocimiento por trayectorias no
lineales, Hicks viene ser un excelente
ejemplo de un hombre de ciencia. En
efecto, sus cambios de enfoque y de es-
cuela revelan un hombre que antes que
aferrarse a unas cuantas ideas mostré una
gran apertura a los datos de la realidad y
que usaba las ideas de sus colegas como
una fuente de reflexion y estimulo de
pensamiento.

Una de las cualidades de los escritos
de Hicks es que mantiene una suerte de
didlogo permanente con otros economis-
tas. Muchos de sus articulos son magnifi-
cas piezas de historia del pensamiento
econdémico, pues expone sus ideas en
relacion a lo que otros economistas ha-
bian planteado previamente. Uno de esos
autores fue Keynes. Hicks mantuvo a lo
largo de toda su vida intelectual un per-

manente y enriquecido dialogo con las
ideas del autor de la Teoria General.3!

La referencia sistematica a las obras
de los mas importantes economistas del
pasado y algunos de su época revela
ademés una preocupacion muy marcada
por la precision de los conceptos, por la
problematizacion de los términos, o in-
cluso la reflexion sobre los problemas de
medicion. Me parece que esta actitud
muestra la aplicacion a la economia muy
propia de un espiritu socratico, y que
puede generar preguntas que cuestionan
los enfoques convencionalmente admiti-
dos.

Hicks no tuvo la visibilidad puablica
de John Maynard Keynes o de Milton
Friedman, posiblemente por ciertas cuali-
dades personales que lo alejaban de los
periodicos y de las cdmaras de television,
ademas de que su trabajo, fundamental-
mente académico y erudito, no tenia por
qué atraer el interés publico. Pero tam-
bién, como hemos visto, porque Hicks era
muy consciente de la complejidad del
mundo, y que las ideas generales podrian
ser muy mala guia para la accion. Propor-
cionar una opinion informada sobre un
tema especifico, o sobre la realidad eco-
némica de cierto pais, supondria el es-
fuerzo de interiorizarse de los detalles
pertinentes, y para ello no basta mirar
ciertos datos estadisticos, pensaba con
prudencia Hicks. De esta forma, evitaba
Hicks caer en la falacia ricardiana, la
idea de que las conclusiones o implica-
ciones de un modelo tedrico simple se
pueden aplicar a la solucion de problemas
reales.

En los doctorados y maestrias en la
pura y dura economia es habitual escu-

$1Habra quien prefiera indicar que se trataba
de un monodlogo que usaba como referencia
la obra de Keynes.
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char a profesores y alumnos sostener que
“nadie usa el modelo IS-LM”. Bien, pue-
de ser asi, pero desde que Paul Romer
(premio Nobel de Economia del 2018)
cuestiono la macroeconomia matematiza-
da moderna cuando sostuvo, en un famo-
so articulo de 2016, que “desde hace mas
de tres décadas, la macroeconomia esta
yendo marcha atras. Su actual tratamiento
no es més creible que el que existia en la
década de los setenta, aunque nadie lo
pone en duda porque es mas opaco”, cabe
la pregunta si no seria bueno volver, no al
modelo IS-LM, sino a leer o releer a los
maestros del pasado, en cuya lista sin
duda ocupara un lugar de honor John R.
Hicks.
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