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La seccion de Resefas de la Revista Venezolana de Andlisis de Coyuntura
del presente ndmero, julio-diciembre 2006, esta dedicada a la memoria de Milton
Friedman, economista estadounidense, quien falleciera el pasado 16 noviembre
de 2006, a los 94 afios, en la ciudad de San Francisco, California, EEUU.

Milton Friedman nacié en Nueva York, el 31 de julio de 1912, hijo de padres
inmigrantes judios. De origen humilde, estudi6 Economia en la Universidad de
Rutgers, financiando sus estudios con una beca y trabajos esporadicos. Realizé
la maestria en la Universidad de Chicago y el Doctorado en la Universidad de
Columbia (1946).

Milton Friedman fue profesor de Teoria Econdémica en la Universidad de
Chicago entre 1946 y 1976. También dictd clases en las universidades de Prin-
centon, Columbia y Stanford. Fue analista de economia y estadistica del gobier-
no de los Estados Unidos, asesor de los presidentes Richard Nixon y Ronald
Reagan, y de la Primer Ministro de Inglaterra Margaret Teacher, investigador del
Nacional Bureau of Economic Research entre 1937 y 1981 y presidente de la
American Economic Association en 1967. Como economista fue también un
prolifero escritor, conferencista y divulgador en articulos de prensa.

Milton Friedman es considerado el maximo representante de la nueva etapa
del monetarismo norteamericano, que él llamo6 “la contra-revolucién monetarista”
en relacién a la revolucién keynesiana de la década de los treinta, la cual califi-
caba a la politica fiscal como el instrumento idéneo para estabilizar la economia,
una vez que durante la Gran depresién la politica monetaria se mostro ineficien-
te para encontrar una salida a la depresion.

La primera etapa del monetarismo norteamericano la representd el econo-
mista Irving Ficher, quien desarroll6 y divulgo la ecuaciéon cuantitativa MV = PT.
Hasta 1929 la teoria cuantitativa del dinero gozaba de gran credibilidad como
instrumento de politica econémica, y consideraba que el mercado, por si sélo
reestablece el equilibrio. La ecuacion cuantitativa no contempla al Estado entre
sus variables, en tanto que, por el contrario, la ecuacion keynesiana del produc-
toY =C + G + | da al gasto pablico un rol de gran importancia para impulsar la
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expansion econdmica. Pero la “contra-revolucion monetarista” no significé un
regreso a la posicion inicial de la teoria cuantitativa y, en consecuencia, una
continuacién de ella, pues tiene como referencia a la “revoluciéon keynesiana”
intermedia. En este sentido se presenta como la teoria econdmica de la econo-
mia de mercado, de suerte que la “teoria general’ no es general pues la “gran

depresién” bien pudo evitarse si se hubieran aplicado las medidas de politica
monetaria adecuadas.

De las contribuciones teodricas al pensamiento econdmico pueden destacar-
se la revision de la teoria del consumo, la revision a la Curva de Phillips, el com-
portamiento de la velocidad de circulacion del dinero, la hipdtesis de la tasa
natural de desempleo, la politica monetaria. Destacaremos aqui la importancia
de la “Hipdtesis de la Tasa Natural de Desempleo” y el concepto de la “Deprefla-
cion”.

LA TASA NATURAL DE DESEMPLEO

...."la inflacién es siempre y en todas partes un fend6meno monetario en el sen-
tido de que es y sélo puede ser producida por un aumento mas rapido de la canti-
dad de dinero que de la produccién”1.

Esta deduccidn parte del axioma de que hay una relacion “coherente aunque
no precisa’entre la tasa de crecimiento del dinero y la tasa de crecimiento del
ingreso nominal, relacién que no se hace evidente en el breve plazo porque hay
un desfase en el tiempo entre los cambios en el crecimiento monetario y su efec-
to en el ingreso, y el tiempo de este retardo es variable. En el corto plazo los
cambios en la tasa del ingreso nominal se reflejan en la produccion y el empleo y
no en los precios, porque el comportamiento de la produccion depende de facto-
res concretos o reales del momento. En el largo plazo, por el contrario, los cam-
bios en el ingreso nominal tienen efectos sobre los precios nominales y no sobre
la produccion real y el empleo.

La produccién real puede entonces crecer en el tiempo sin que se afecten
los precios hasta un nivel que corresponde a un umbral inflacionario, a partir del
cual los precios crecen en mayor proporcién que la produccién hasta una fronte-
ra técnica dada por el nivel de pleno empleo técnico, en el cual la produccion se
estanca y el crecimiento del ingreso sélo se traduce en crecimiento de los pre-
cios. Friedman llama al umbral inflacionario Tasa Natural de Desempleo, en el

1 Milton Friedman (1992), “La contrarrevoluciéon en la teoria monetaria”, Conferencia,
Universidad de Londres, Septiembre 1970, La Economia Monetarista, Capitulo 1, Gedisa,
Barcelona, Espafia.
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sentido de que es éste el mayor nivel de produccion real posible con inflacion-
cero. El nivel de la produccion determinado por la tasa natural de desempleo
representa una frontera econdémica que determina el pleno empleo de la econo-
mia, compatible con un desempleo natural. La escuela neo-clasica deviene asi
en un modelo de equilibrio econémico con recursos ociosos (También los para-
digmas de Marx y de Keynes son modelos de equilibrio econémico con recursos
0Ci0s0s).

Como seflala Friedman “se da un trueque en el corto plazo entre inflacion y
desempleo, pero ningdn trueque a largo plazo”, de suerte que la “curva de Phi-
lips” de pendiente negativa, que relaciona un comportamiento antitético entre la
inflacion y el desempleo soélo podia ser un fendbmeno de caracter temporario.
Friedman resalta que las estimaciones empiricas de la relaciéon establecida por
la curva de Phillips resultaron insatisfactorias ante el evidente fenédmeno simul-
taneo de alta inflacién y alto desempleo denominado “estanflacion”.

“Gracias a la experiencia reciente con la “estanflacion” sumada al analisis te6-
rico, ahora todos admiten que la curva de Philllips es engafosa y exagera mucho el
trueque de corto plazo, pero muchos no estan dispuestos a aceptar que el trueque
de largo plazo es cero”2.

En el largo plazo la curva De Phillips es vertical:

..."Entonces, a medida que la gente ajusta sus expectativas de inflacion, la
curva de Phillips de corto plazo tendrd una inflexién hacia arriba, y el punto final de
reposo en esa curva de Phillips de corto plazo seria donde la tasa de esperada de
inflacion iguala a la tasa actual”2.

La depreflacién: curva de Phillips de pendiente positiva.

Friedman muestra su inconformidad con la diferenciacion que en aquel en-
tonces se hacia entre ciencias sociales y ciencias naturales, segun la cual las
primeras, incluida la economia, se asociaba mas a la filosofia. Friedman recalco
el uso del método de la economia positiva.

“Para recomendar un curso de accién que lograr4 un objetivo, primero debe-
mos saber si ese curso de accién efectivamente promoverad ese objetivo. El cono-
cimiento cientifico positivo que nos permite predecir las consecuencias de un

2 Friedman, Milton (1975), “¢Desempleo versus inflacion?, Evaluaciéon de la curva de
Phillips”, La Economia Monetarista, Capitulo 4.
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posible curso de acciéon es, claramente, un prerrequisito para un juicio normativo
acerca de si es deseable ese curso de accion

Friedman, para ilustrar el caracter de la ciencia positiva de la economia elige
un tema concreto: la controversia acerca de la relacion entre inflacion y desem-
pleo, en una actitud de rechazar ejemplos abstractos. Asi pues, la experiencia
reciente de muchos paises que experimentan una inflaciéon “socialmente destruc-
tiva” y un desempleo anormalmente alto obliga a revisar y corregir los trabajos
anteriores sobre esta cuestion.

“La hipotesis de la tasa natura! de desempleo contiene la hipétesis de la curva
de Phillips como un caso especia y racionaliza una gama mucho mas amplia de ex-
periencias, en particular el fenémeno de la estanflacion.

Sin embargo, la hipétesis de la tasa natural no se ha mostrado la suficiente-
mente rica como para explicar un suceso mas reciente: el paso de la estanflacion a
la depreflacion”.

“En los ultimos afios la mayor inflacion a menudo ha sido acompafiada por ma-
yor desempleo, no menor desempleo, como lo sugeriria la curva de Phillips simple,
ni el mismo desempleo, como sugeria la hipétesis de la tasa natural.

Esta reciente asociacion de inflacion méas alta con mayor desempleo puede re-
flejar el impacto comun de eventos tales como la crisis del petréleo, o fuerzas inde-
pendientes que han impartido una dinamica ascendente comin a la inflacién y el
desempleo”.

“De la misma manera que una hipétesis explica una curva Phillips de pendiente
negativa en periodos cortos como un fenémeno temporario que desaparecera a
medida que los agentes econémicos ajustan sus expectativas a la realidad, también
una curva de Phillips de pendiente positiva en periodos mas largos puede darse
como un fendmeno transicional que desaparecera a medida que los agentes eco-
némicos ajusten, no solo sus expectativas, sino también sus arreglos institucionales
y politicos, a una nueva realidad”3.

La recesion observada por Friedman en los setenta se repiti6 en la década
de los ochenta y otra vez en los noventa. En los hacedores de politicas dej6é de
prevalecer el método cientifico de la economia positiva. El discurso econémico
se fue alejando cada vez mas de la realidad y se tratd, mas bien, de ajustar la
realidad al discurso. Si bien la Reserva Federal de los EEUU no seguia la pauta
monetarista de regular el flujo monetario sino la de manipular la tasa de interés
(condicion mas bien de caréacter keynesiano), el FMI si la siguié al emplearla

3 Milton Friedman (1976), “Inflacién v desempleo: la nueva dimension de la politica”, Con-
ferencia pronunciada en Estocolmo, Suecia, el 13 de Diciembre, en la oportunidad de
recibir el Premio Nobel de Economia, La Economia Monetarista, Capitulo 5.
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dogmaéaticamente en los paises subdesarrollados sin tomar en cuenta sus especi-
ficidades.

Asi entonces, las politicas anti-inflacionistas contractivas aplicadas en pai-
ses con alto desempleo estructural, asi como las reformas aceleradas o choques
para adecuar cada realidad nacional con la realidad de la economia mundial,
dieron como resultado el crecimiento de la pobreza de los cada vez més y el
crecimiento de la riqueza de los cada vez menos. Pero de esto no puede res-
ponsabilizarse a Milton Friedman, pues el método académico perdi6é todo lide-
razgo frente al pragmatismo de los organismos multilaterales que dirigen la
economia mundial.

Una observacion final: siguiendo el método del conocimiento positivo de la
economia, solo la confrontaciéon de una hipétesis con la realidad puede mostrar
su incapacidad de predecir los hechos que pretende explicar, cuando la hipéte-
sis es rechazada. En este sentido Milton Friedman escribi6 en una oportunidad
gue una teoria econ6mica tenia una duracion aproximada de 50 afios. Le paso
al keynesianismo y le pasa también, ahora, al monetarismo.
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