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Actualmente existen tres grandes desafíos que 
enfrentan los investigadores de la macroeconomía 
moderna, todos puestos de relieve por la reciente 
 !"#"#$%&'& "(!'$)*&+"',-$.,$/!")(!0$#($!(%(!($'$(&-
contrar la manera más realista, pero manejable, para 
"& 0!/0!'!$,'#$1!"  "0&(#$+($,0#$)(! '+0#$%&'& "(!0#$
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+($ !8+"50$+($6!'&$5')'90-$:&$5(! (!$6!'&$+(#'140$
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!(6*,' "0&(#$+(,$)(! '+0$%&'& "(!0$ 0&$,'$%&',"+'+$
+($/!(>(&"!$1*5*!'#$ !"#"#-

El primer gran desafío es incorporar las                        
 !"##"$%&'()&( *$'(+&!#,)$'( (-%,%#"&!$'(&%( *$'(
modelos canónicos  que ayudan a analizar la 
política monetaria.

?&5(#$+($,'$ !"#"#$%&'& "(!'7$(,$)0+(,0$+($ 0&#(&#0$
de la política monetaria asumía que los mercados 
%&'& "(!0#$ (!'&$ @/(!1( 50#A7$ #"&$ 1!"  "2&$ (&$ 50+0#$
,0#$'#/( 50#$+($,'$( 0&0)4'-$.#50$ 0&5!'#5'='$ 0&$
los mercados de bienes y de mano de obra, donde 
los salarios, fuera de su tendencia y rigideces de 
precios, creaban la posibilidad de que el desempleo 
y la capacidad de producción temporalmente po-
drían desviarse de los niveles de equilibrio, tanto en 
respuesta a las crisis y, sobre todo, en respuesta a 
'  "0&(#$+($/0,45" '$)0&(5'!"'-$

.,$'!6*)(&50$(!'$B*($)"(&5!'#$,0#$)(! '+0#$%&'&-
cieros pueden no ser del todo perfectos eran mucho 
más completos que los mercados de trabajo y bienes 
y que,  por  lo  tanto,  cualquier  desviación  de  esta 
@/(!1(  "2&$ "+(',"3'+'A$ (!'$ #0,0$ +($)(&0!$  0&#(-
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 *(& "'$/'!'$(,$'&C,"#"#-$.,$#*/*(#50$+($)(! '+0#$
%&'& "(!0#$ /(!1( 50#$ /*(+($/'!( (!$ '=#*!+0$/'!'$
una persona común, pero los economistas a menudo 
lo eligen debido a que resultó ser un supuesto de 
6!'&$ #")/,"% ' "2&7$ ,0$  *',$ /(!)"5($ B*($(,$ '&C,"#"#$
se concentre en los mercados de trabajo, donde 
las distorsiones e imperfecciones –se pensaba (por 
)* D0#EF$5"(&+(&$'$#(!$)* D0$)C#$6!'&+(#-$

Ciertamente los economistas han desarrollado so-
%#5" '+0#$)0+(,0#$ +($ 1!"  "0&(#$ %&'& "(!'#$ G$ +($
"& *)/,")"(&50$ +($ +(*+'-$H"&$ ()='!607$  *',B*"(!$
desviación de los mercados sin fricciones, donde 
los precios (incluidos los futuros y los precios de 
+(!">'+0#$#0%#5" '+0#E$#($)*(>(&$/'!'$(B*"/'!'!$,'$
oferta y la demanda, crean complicaciones conside-
!'=,(#$+($)0+(,'!-$?+()C#7$&0$(I"#5($*&$)0+(,0$+($
consenso académico de estas fricciones, por lo que 
es difícil saber en qué dirección los investigadores 
+(=(&$()/*;'!-
 
A pesar de los fuertes supuestos de los modelos 
canónicos, los economistas habían sido alentados 
por el éxito aparente de sus marcos teóricos en el 
modelaje de la política monetaria, no sólo en los 
.#5'+0#$:&"+0#$#"&0$(&$50+0$(,$)*&+0-$J'$ !"#"#$%-
nanciera, por supuesto, ha socavado profundamente 
(#5'$ 0&%'&3'-$
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 '5">'#$+($'+>(!5(& "'$+($',6a&$5"/0-$[',>(3$,0$)C#$
importante, estos modelos continuaron haciendo un 
mal desempeño en el análisis de las consecuencias 
+($,'$ !"#"#-$X0!$(,$ 0&5!'!"07$*5","3'&+0$"&10!)' "2&$
de los datos históricos como referencia sobre las 
trayectorias de las principales variables económicas 
+($/!01*&+'#$ !"#"#$%&'& "(!'#$0 *!!"+'#$(&$(,$)*&+0$
en el pasado, han demostrado ser una herramienta 
mucho más poderosa, tanto para la predicción de la 
crisis y para la proyección de la recuperación de la 
( 0&0)4'$/0# !"#"#-$R0&$(,$=(&(% "0$+($>(!$(&$!(5!0#-
pectiva la historia, se ha comprobado que parte del 
éxito de los modelos de consenso puede atribuirse 
en parte a la relativa facilidad de previsión durante 
,0#$/(!"0+0#$( 0&2)" ')(&5($5!'&B*",0#-$

.,$ 1!' '#0$+($,0#$)0+(,0#$+($ 0&#(&#0$&0$(#$*&'$
situación satisfactoria, por lo que las autoridades eco-
&2)" '#$+(=(&$(#5'=,( (!$*&$)'! 0$)C#$)'5"3'+0$
/'!'$'&',"3'!$#*#$0/ "0&(#$/0,45" '#-$.,$+(#'140$B*($
enfrentan los macroeconomistas es enorme y, en 
muchos aspectos, paralelo al desafío que enfrenta-
ron los economistas después de la Gran Depresión 
+($ ,'$+8 '+'$+($ ,0#$'90#$b^$ c#"6,0$ddE-$?&5(#$+($
eso, el modelo canónico no sólo asumió mercados 
%&'& "(!0#$/(!1( 50#$c(&$,'$)(+"+'$B*($(,$ 0& (/-
to se entendía en ese momento), sino también los 
mercados perfectos para todas las transacciones no 
%&'& "(!'#-$X(!0$ 0&$*&'$ *'!5'$/'!5($+($,'$/0=,'-
ción desempleada en el momento culminante de la 
Gran Depresión, la noción de que los mercados sin 
fricciones igualaran la oferta y la demanda de mano 
+($0=!'$/'!( ($'=#*!+'-$

.#5'$0=#(!>' "2&$1*($(,$(;($ (&5!',$+(,$5!'=';0$#()"&',$
+($J0!+$U0D&$M'G&'!+$e(G&(#-$H"&$()='!607$',$)"#-
mo tiempo sobre dicho trabajo debe hacerse algunas 

observaciones perspicaces profundamente empíricas 
al respecto, en realidad dicho trabajo no ofrece un 
enfoque claro en la forma de modelar formalmente 
las fricciones del mercado laboral, aspecto que fue 
+(#'!!0,,'+0$(&$5!'=';0#$/0#5(!"0!(#-$.&$(1( 507$,0#$
economistas debatieron sobre cuál era el enfoque 
correcto por más de medio siglo, y nunca se encontró 
*&'$ #0,* "2&$  0)/,(5')(&5($ #'5"#1' 50!"'-$.&$ >4#-
/(!'#$+($,'$ !"#"#$%&'& "(!'7$(,$)0+(,0$+($ 0&#(&#0$
monetario incorporó rigideces de precios y salarios 
de una manera que parecía captar la realidad em-
pírica de una manera útil, aunque la motivación de 
,'#$!"6"+( (#$#($)'&5*>0$*&$/0 0$ !*+'$G$)( C&" '-$

H"&$()='!607$"& ,*#0$+(#/*8#$+($,'$ !"#"#$%&'& "(!'7$
(#5C$ ,'!0$B*($,0#$)0+(,0#$@&(0f(G&(#"'&0#A$G$,0#$
modelos relacionados son una gran mejora, no sólo 
#0=!($e(G&(#$#"&0$#0=!($,0#$@&(0 ,C#" 0#A$G$#0=!($,0#$
)0+(,0#$+(&0)"&'+0#$@!(',$=*#"&(##$ G ,(A7$)0+(,0#$
B*(7$=C#" ')(&5(7$!( D'3'&$50+'#$,'#$1!"  "0&(#$/0!$
 0)/,(50-$X0!$ ,0$)(&0#7$ ,0#$ &*(>0#$)0+(,0#$ #0&$
*&'$)(;0!'$/'!'$ ,0#$(1( 50#$+($'&',"3'!$ ,'$/0,45" '$
monetaria, que sería prácticamente impotentes ante 
,'$ '*#(& "'$ +($ 1!"  "0&(#-$? 5*',)(&5($ (,$ !(50$ (#$
"& 0!/0!'!$+($"6*',$10!)'$,'#$1!"  "0&(#$%&'& "(!'#-$
Aunque muchos economistas jóvenes ya están tra-
=';'&+0$(&$(,$/!0=,()'7$&0$D'G$!'32&$/'!'$#*/0&(!$
B*($(,$ 0&#(&#0$#*!6"!C$)C#$!C/"+')(&5($B*($,0$D"30$
 0&$e(G&(#7$G$B*($="(&$/0+!4'&$/'#'!$>'!"'#$+8 '+'#$
antes de que se pueda observar con claridad el pa-
&0!')'-$H"&$()='!607$D'#5'$B*($,'$)' !0( 0&0)4'$
responda a este reto, la credibilidad de sus modelos 
(#5C$/!01*&+')(&5($ 0)/!0)(5"+'-

Un segundo gran reto es desarrollar una mejor 
#$+.!&%'"/%()&(#/+$(*,(.$*01"#,(-'#,*()&*(2$-
bierno y cómo la deuda afectan a la economía. 

.&$ ,'$ /'!5($ #*/(!"0!$ +($ 50+0#$ ,0#$ /!0=,()'#$ B*($
enfrenta el análisis de la política monetaria (la in-
troducción de las fricciones en los mercados de 
5!'=';07$%&'& "(!0$G$(,$/!0+* 50E7$D'G$)* D0#$05!0#$
/!0=,()'#$'+" "0&',(#-$.&$(,$ '#0$+(,$'*)(&50$+(,$
gasto del gobierno tiene que importar mucho en lo 
B*($(,$60="(!&0$(#5C$6'#5'&+0$(,$+"&(!0-$:&$'*)(&50$
en el gasto en infraestructura probablemente tiene 
efectos muy diferentes a un aumento en el gasto 
)","5'!-$?+()C#7$,0#$+8% "5$B*($#($+(=(&$'$!(+*  "2&$
de impuestos podría decirse que tienen un impacto 
)*G$+"1(!(&5($'$,0#$+8% "5$B*($#($+(=(&$',$'*)(&50$
+(,$6'#50$+(,$60="(!&0-$[')="8&$D'G$*&'$ *(#5"2&$+($
 2)0$(,$'D0!!0$/!">'+0$/0+!4'$(#5'!$"&Y*(& "'+0$/0!$
(,$6'#50$+(% "5'!"0$G$,'#$/(!#/( 5">'#$+($'*)(&50$+($
los impuestos en el futuro, un problema famoso en-
1'5"3'+0$/0!$(,$( 0&0)"#5'$+($S'!>'!+7$L0=(!5$Z'!!0-$
:&'$ *(#5"2&$!(,' "0&'+'$(#$B*8$5'&$6!'&+($(#$*&'$
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carga de deuda del gobierno que sostiene una eco-
&0)4'7$#"&$/0&(!$(&$!"(#60$,'$ 0&%'&3'$+(,$)(! '+0$
%&'& "(!0$G$ 0&$(,,0$,'#$1*(&5(#$+($%&'& "')"(&50-$

J'#$ "&>(#5"6' "0&(#$ 1*5*!'#$ &( (#"5'&$)(;0!'!$ ,'$
incorporación de no-linealidades en los análisis 
D"#52!" 0#$B*($!(>(,'&$,0#$+'50#-$S'#5'$ "(!50$/*&50$
")/0&(!$*&$@5( D0$+($,'$+(*+'$/a=," 'A$#0=!($,0$B*($
los países parecen ser capaces de pedir prestado 
,"=!()(&5($(&$ ,0#$)(! '+0#$%&'& "(!0#$ 0&$/0 '#$
consecuencias en la tasa de interés que pagan, pero 
B*($#('$' (/5'=,(7$&0$/'!( ($*&$=*(&$/!0 (+")"(&50-$

.&$(1( 507$'$)(+"+'$B*($'*)(&5'$,'$+(*+'7$G$(#/(-
cialmente si el crecimiento de la economía se desace-
lera, las tasas de interés sobre la deuda de un país 
pueden llegar a incrementarse repentinamente, lo que 
/!0>0 '!4'$*&$';*#5($'=!*/50$G$+0,0!0#0-$X0!$,0$B*($
,'$"&#*% "(& "'$+($,0#$)0+(,0#$+($,0#$( 0&0)"#5'#$
(&$(,$ ')/0$+($,'$/0,45" '$%# ',$G$,'$+(*+'$(#$/*(#5'$
nuevamente en la palestra del análisis económico por 
,'$ !"#"#$%&'& "(!'-$.&$(1( 507$(&$,0$/(0!$+($,'$ !"#"#$
(,$ 60="(!&0$ +($..$::$ 5*>0$B*($ 50)'!$ +( "#"0&(#$
profundamente difíciles sobre la cantidad de estímulo 
%# ',$'$ "&5!0+* "!$(&$ ,'$( 0&0)4'7$#"(&+0$(#50$/0!$
magnitudes cuantiosas y sin que necesariamente 
#($ 0&03 '$(,$(1( 50$%&',$#0=!($ ,'#$>'!"'=,(#$!(,(-
>'&5(#$+($,'$( 0&0)4'-$J'$/0,45" '$%# ',$G$,'$+(*+'7$
por supuesto, se han convertido en un tema mucho 
más popular ahora, pero que de nuevo, como en el 
 '#0$+($,'#$1!"  "0&(#$(&$,0#$)(! '+0#$%&'& "(!0#7$
#($&( (#"5'!C$*&$6!'&$(#1*(!30$+($"&>(#5"6' "2&$/'!'$
D' (!$*&$/!06!(#0$+*!'+(!0$(&$(#5($ ')/0-$

El tercer gran desafío es desarrollar un análisis 
)&(#$'1$34&%&-#"$()&(5%,(+&6$!(!&25*,#"/%()&*(
+&!#,)$(-%,%#"&!$7

J'$)'G0!4'$ +($ ,0#$ '&C,"#"#$ +($ ,'$ !(6*,' "2&$ +($ ,'$
industria toma un análisis microeconómico o una 
/(!#/( 5">'$'$&">(,$+($()/!(#'-$X(!0$(&$(,$ '#0$+($
,'$!(6*,' "2&$+(,$)(! '+0$%&'& "(!07$(I"#5(&$!"(#60#$
importantes para toda la economía en su conjunto por 
,0$B*($*&$'&C,"#"#$5'&$/'! "',$&0$/'!( ($'/!0/"'+0-$
H0!/!(&+(&5()(&5(7$)"(&5!'#$B*($,0#$( 0&0)"#5'#$
D'&$(#5*+"'+0$)* D0$,'$10!)'$(&$B*($,'$/!01*&+"3'-
 "2&$%&'& "(!'$10)(&5'$(,$+(#'!!0,,0$( 0&2)" 07$D'G$
un menor entendimiento de la forma de equilibrar los 
!"(#60#$(&$*&'$( 0&0)4'$)C#$#0%#5" '+'$/!0+* 50$+($
(#($+(#'!!0,,0-$gR2)0$#($D' ($*&$'&C,"#"#$+($ 0#50<
=(&(% "0$ '+( *'+0$+($ ,'#$ &0!)'#$+($'+( *' "2&$
+($ '/"5',$+(,$='& 0h$`(60 "' "2&$+($,'$!(6*,' "2&$
%&'& "(!'$ 0&$',5'$1!( *(& "'$)(;0!'$,'$(#5'=","+'+$
+($,'$( 0&0)4'$G$(,$ !( ")"(&507$0$g(#$)C#$/!0='=,($$

B*($#($+(#(#5'="," (h$:&'$>(3$)C#7$(#50#$#0&$5()'#$
que han existido siempre, pero ahora se han dado 
!(&0>'+'$*!6(& "'$/0!$,'$ !"#"#$%&'& "(!'$6,0=',-$

S($+(5',,'+0$5!(#$!(50#$")/0!5'&5(#$B*($(&1!(&5'$,'$"&-
>(#5"6' "2&$)' !0( 0&2)" '$)0+(!&'-$X'!'$ 0& ,*"!7$
quiero abordar el tema de la metodología de la eco-
&0)4'-$M"$'!6*)(&50$=C#" 0$(#$B*($'$/(#'!$+($B*($
los macroeconomistas deberían dar más atención al 
análisis histórico y empírico, para la profesión sigue 
#"(&+0$)*G$&( (#'!"0$B*($ 0&5"&a($/!01*&+"3'&+0$
sus marcos matemáticos y analíticos, sin duda a lo 
,'!60$+($,'#$,4&('#$+($,0#$5!(#$!(50#$(#B*()'5"3'+0#$
'&5(!"0!)(&5(-$:&0$+($,0#$(;(#$ (&5!',(#$+($,'$( 0-
&0)4'$)0+(!&'7$(#/( "',)(&5($+(#+($ ,'$H(6*&+'$
Guerra Mundial, ha sido la de introducir mayor rigor 
G$,'$+"# "/,"&'$)'5()C5" '$(&$(,$'&C,"#"#-$?*&B*($(#5($
enfoque ha sido muy criticado, el rigor matemático 
5"(&($ +0#$ 1*& "0&(#$ (#(& "',(#-$ .&$ /!")(!$ ,*6'!7$
hace que sea mucho más fácil de revisar el campo 
acumulativo, de modo que los investigadores puedan 
6(&(!',"3'!7$)(;0!'!7$ '>'&3'!$ G$ !(1*5'!$ ,'#$ 5(0!4'#$
(I"#5(&5(#$'$/'!5"!$+($*&'$='#($#2,"+'-$.&$#(6*&+0$
lugar, los métodos estadísticos modernos han hecho 
/0#"=,($/'!')(5!"3'!$10!)',)(&5($G$/!0='!$)0+(,0#$
5(2!" 0#$ (#/( 4% 0#7$ ')/,"'&+0$ (&0!)()(&5($ #*$
'/," '=","+'+-$

R0)0$#($D'$#(9','+07$,'$!( "(&5($ !"#"#$%&'& "(!'$D'$
generado crítica y gran descontento con el enfoque 
 '&2&" 0$'$,'$)' !0( 0&0)4'7$',6*&'#$;*#5"% '+'#$
G$05!'#$&0-$:&'$ !45" '$;*#5'$(#$B*($+(="+0$'$B*($,0#$
investigadores académicos hacen mucho hincapié 
en la coherencia interna de los modelos, hay ten-
dencia a dar mucha menos atención rigurosa a la 
coherencia externa, con lo que los modelos están 
"& 0)/,(50#-$.,$ '!6*)(&50$ +($ B*($ *&'$ ( 0&0)4'$
6!'&+($B*($ %;'$/!( "0#7$ G$ B*($&0$(#$'1( 5'+'$/0!$
(,$ (&50!&0$ "&5(!&' "0&',7$ (#5C$ 1*(!'$+($ ,'$ !(',"+'+-$
J'$  !"#"#$ +()0#5!2$ B*($ 50+0#$ ,0#$)(! '+0#$(#5C&$
interrelacionados y son interdependientes, lo que 
#($+(=($)'5"3'!$(#$B*($*&0#$(&$)'G0!$)(+"+'$B*($
05!0#-$R0)0$#($D'$#(9','+07$*&$/(B*(90$&a)(!0$+($
( 0&0)"#5'#$'&',"3'!0&$,0#$+'50#$D"#52!" 0#$'$,'!60$
/,'30$#0=!($,'$D"#50!"'$+($,'#$ !"#"#$%&'& "(!'#7$ 0&$
,0$  *',$ 1*(!0&$)* D0$)C#$  '/' (#$ +($ '&',"3'!$ G$
predecir la vulnerabilidad de la economía a la crisis 
%&'& "(!'7$'#4$ 0)0$,'#$5!'G( 50!"'#$/!0='=,(#$B*($
*5","3'&+0$)0+(,0#$)' !0( 0&2)" 0#-$

H"&$ ()='!607$ ,'#$ ,")"5' "0&(#$ ' 5*',(#$ +($ #0%#5"-
cados modelos matemáticos y estadísticos, para 
aplicaciones en el mundo macroeconómico real, 
&0$+(=(&$#(!$>"#5'#$ 0)0$*&'$!'32&$/'!'$!( D'3'!$
58 &" '#$)0+(!&'#$+($( 0&0)4'-$?$ ,'!60$/,'307$ '$
)(+"+'$B*($'>'&3'$,'$( 0&0)4'$ 0)0$ "(& "'7$,0#$
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métodos matemáticos y estadísticos es probable que 
sigan mejorando de manera espectacular, sobre todo 
porque los métodos de cálculo y bases de datos se 
ampliarán más profundamente y con mayor facilidad 
+($)'&"/*,'!-$:&0$/*(+($")'6"&'!$B*($,'$(>0,* "2&$
1*5*!'$/(!)"5"!C$)0+(,0#$)* D0$)C#$)'5"3'+0#$+($
mercados de gran escala que funcionen, y de allí ana-
,"3'!$,'$"&5(! 0&(I"2&$(&5!($,'#$>'!"'=,(#$%&'& "(!'#7$
las restricciones políticas y de reglamentación y los 
!(#*,5'+0#$)' !0( 0&2)" 0#-$.&$a,5")'$ "&#5'& "'7$
el éxito en el cumplimiento de los tres desafíos de-
5',,'+0#$'B*4$+(=($")/," '!$*&'$/!01*&+"3' "2&$+($,'$
investigación técnica en los métodos económicos, 
&0$'='&+0&'!,0#-$
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