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LAS EXPECTATIVAS RACIONALES Y EL FIN DE LA
MACROECONOMIA*

Neil Wallace

RESUMEN

En el presente texto, el autor diserta sobre el impacto
de las expectativas en el “estilo de teorizar la macroeconomin”.
Afinma que puede llegar a hablarse del fin del estilo asociado a
Keynes y su Teoria general. Los modelos estdticos de relaciones
entre agregados y precios serian desplazados por modelos capaces
de considerar -gracins a las expectativas racionales- la interten-
poralidad de las decisiones en economia y la necesidad de fornmi-
lar equilibrios microecondmicos gencrales. A partir de sus refle-
xiones, el autor concluye algunas pautas para la formulacion de
mejores curriculos en Ins facultades de economia.

ABSTRACT

The author discusses the impact of expectations on
the "style of theorizing about macroeconomics". He states that
one might almost say that the style associated with Keynes and
his General Theory had ended. Static models based on rela-
tionsliips between aggregates and prices would be replaced by
models capable of taking into account -thanks to reasonable ex-
pectations- the temporary applicability of economic decisions and
the need to design micro-economic balances across the board. The
author concludes by suggesting a mumber of guidelines for de-
signing better curriculims for university economics study.

Estoy muy agradecido y complacido
por recibir la catedra honoraria que vuestra uni-
versidad me otorga. Asimismo, agradezco mu-
cho las finas atenciones que todos ustedes me
han brindado. Ellas han hecho de ésta, mi pri-
mera visita a Sudamérica, una visita muy pla-
centera. También quiero agradecer a vuestro
Decano por sus amables y generosas palabras
sobre mi habilidad para crear teoria econémica,
nunca habifa escuchado palabras tan simpéticas
acerca de alguien que realiza cosas tan irrelevan-
tes. De todas maneras, muchas gracias.

Escogi discutir esta noche acerca de las
expectativas racionales porque mi carrera co-

mo investigador, por la cual hoy me honran,
esta intimamente conectada con la revolucion
en la macroeconomia producida por ellas.
Ademas, este momento es especialmente opor-
tuno porque el premio Nobel en economia ha
sido recientemente adjudicado a la persona con
la mayor responsabilidad en la creacién de esta
revolucion: Robert E. Lucas, Jr. Entonces, voy a
describir dicha revolucion, cémo ella afecté mi
propio trabajo y sus implicancias en los futuros
planes curriculares de economia en las escuelas
superiores y en las universidades.

El titulo de mi charla es "Las expecta-
tivas racionales y el fin de la macroeconomia”.

* Conferencia Magistral ofrecida el 10 de noviembre de 1995, al ser nombrado Profesor Honorario de la
Universidad del Pacifico. La traduccion y la edicién corresponden a la profesora Mercedes Araoz F.,
quien fue también gestora de la visita del profesor Neil Wallace al Pera (Nota del editor).
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Escogi ese titulo de una manera rapida, pen-
sando que mis comentarios serian mayormente
informales y podrian motivar su curiosidad.
Conforme proceda con mi exposicion, ustedes
tendran una idea clara de lo que significa para
mi el concepto de expectativas racionales.
Mientras tanto, lo que quiero decir con el "fin
de la macroeconomia" es algo bastante especi-
fico. Para mi significa que ha llegado el fin de
un estilo de teorizar, una manera de expresar
el pensamiento que la mayoria de nosotros
asocia con Keynes y su Teoria general, a quien
sin embargo, como sugeriré, dificilmente pue-
de culparse por los defectos de dicho estilo.

Me gustaria enfatizar el uso que hago
de la palabra estilo. No voy a poner en disputa
las conclusiones sustantivas de Keynes -por
ejemplo, sus conclusiones acerca de si una eco-
nomia tiende automaticamente al pleno em-
pleo o si cabe un rol a la politica publica con-
traciclica-. En cambio, mi discusion se centra,
mas bien, en las formas generales de hacer
teoria y en dos caracteristicas distintivas de la
manera de teorizar de Keynes. La primera de
ellas es el uso de un modelo estatico; es decir,
un modelo donde todas las incégnitas pertene-
cen a un solo periodo en el tiempo. En contras-
te, quisiera que tuviéramos en mente a los mo-
delos en los cuales las incégnitas son sendas
temporales completas -en general, aquéllas que
se extienden desde el periodo actual, cualquie-
ra que éste sea, hasta un futuro indefinido-. La
segunda caracteristica es la formulacién de los
modelos en términos de relaciones entre agre-
gados y precios: por ejemplo, funciones de
consumo, funciones de inversion, funciones de
demanda de dinero. Aqui, esta caracteristica se
compara con lo que en la jerga econémica se
conoce como el equilibrio general microeco-
némico, que empieza con la descripcién de los
individuos y sus preferencias, de los recursos y
de la tecnologia y, quizas, cual es la dotacién
inicial de los agentes. Y, en el caso de los mode-
los con informacién incompleta y asimétrica,
qué informacion posee la gente.

En cuanto a la investigacién, la ma-
croeconomia en el sentido keynesiano de teori-

zar, es decir sobre la base de modelos estéticos
que empiezan con relaciones entre agregados,
al menos en su mayor parte, ha muerto, ha te-
nido una muerte lenta. Finalmente, ya se aca-
bo. No obstante, no se observa que haya dejado
de usarse en los planes de estudio de los pro-
gramas en economia de la mayoria de las uni-
versidades que conozco, aun en lugares como
Minnesotta, donde yo he desarrollado la ma-
yor parte de mi carrera académica. Los curricu-
los de economia, hoy en dia, especialmente a
nivel de pregrado, lucen tal como eran en los
sesentas en muchos aspectos. Por ello, conclui-

' ré mis comentarios esta noche haciendo algu-

nas sugerencias en cuanto a los cambios que
deberian realizarse en lo que parece ser el cu-
rriculo estandar en economia, para ponerse en
linea con la investigacién que los economistas
realizan hoy en dia y, sobre todo, ponerse al
dia con esta revolucion de la macroeconomia.
Mi primera tarea sera tratar de expli-
car por qué las expectativas racionales se aso-
cian con el abandono de la forma de teorizar
basada en las dos caracteristicas sefialadas li-
neas arriba. Como todos sabemos, la sustancia
de la macroeconomia siempre ha implicado co-
sas que son inherentemente intertemporales
-que involucran eventos en mas de un instante
en el tiempo-. Los individuos ahorran ahora
para proveerse en el futuro; cuando se decide
si se va a construir un complejo de edificios de
departamentos o un hotel nuevo, la gente pien-
sa en c6mo serd la evolucién futura de los al-
quileres; cuando deciden cudnto de su riqueza
nominal van a mantener en la moneda local,
asi estén en Perd o Estados Unidos, las perso-
nas piensan acerca del curso futuro de los pre-
cios y asi, continuamente, la macroeconomia
implica pensar en el hoy frente al futuro. Esta
dependencia en las expectativas siempre fue
reconocida en economia. Los modelos estaticos
trataron de incorporarlas tratindolas de mane-
ra paramétrica; es decir, de diversas maneras,
las transformaron en parametros de los mode-
los. J.R. Hicks, el famoso economista, en su li-
bro Valor y capital, en la década del treinta se
enfrentd con este problema. Su solucion era te-
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ner varias hipétesis acerca de la formacién de
expectativas, asi que us6 como supuesto que
las personas piensan que el nivel de precios del
proximo ano va a ser el mismo del presente
afio, o que las personas extrapolan la tasa de
inflacién actual.

Esa manera de proceder lleva a las si-
guientes proposiciones: si las personas forman
sus expectativas de una manera, entonces pa-
sard esto; si alternativamente los individuos
forman sus expectativas en esta otra forma,
entonces algo diferente sucedera. Esto suena
muy parecido al proverbial economista ambi-
diestro, o como aquella broma que sefiala que
si se colocaran todos los economistas del mun-
do de un confin al otro, nunca se llegaria a un
acuerdo o conclusién. Un logro de las expecta-
tivas racionales es el haber eliminado aquellas
hipétesis concernientes a la formacién de ex-
pectativas, la desaparicion de aquellos parame-
tros de expectativas "libres". Las expectativas
racionales logran dicha eliminaciéon haciendo
las expectativas endégenas al modelo, en vez
de exogenas.

Muchos de nosotros estamos de
acuerdo, al menos eso pienso, en que es de-
seable no incluir a los parametros "libres" en
los modelos econémicos, y que es preferible
que en nuestros modelos existan mas variables
enddgenas. ;Son las expectativas racionales
una buena manera de hacer las expectativas
endégenas? El argumento que asi lo explica es
el siguiente: los individuos tienen un incentivo
para hacer buenas predicciones; como gene-
ralmente suponemos que la gente se comporta
de acuerdo con sus intereses, por qué no supo-
ner que ellos hacen las mejores proyecciones
posibles. Estas son las expectativas racionales,
es el supuesto de que las personas establecen
las mejores expectativas a su alcance. En mode-
los simples, usualmente se termina imponien-
do como parte del concepto de equilibrio que
la prediccion es correcta. En modelos mas
complicados, el supuesto de expectativas ra-
cionales resulta en la imposicién de la condi-
ciéon que la gente se comporta de acuerdo con
ciertas distribuciones probabilisticas, las cuales,

segiin el modelo, son las distribuciones de pro-
babilidades correctas. .

Ahora quisiera explicar por qué las
expectativas racionales han llevado al aban-
dono de los modelos estéticos. Esta parte es
facil para mi porque pasé por el proceso de
abandonar dichos modelos a lo largo de mi
carrera. A finales de los sesenta, yo estaba
trabajando en macroeconomia estatica y al-
gunos de mis trabajos los realizaba asociado
con mi colega Thomas Sargent. Puedo recor-
dar cémo estuve luchando con lo que parecia
ser un problema de "regresiéon" infinita. En
particular, queria incorporar la inflacion espe-
rada en un modelo e imponer la condicién de
expectativas racionales. Me encontré que
cuando escribi las ecuaciones que determina-
ban el nivel de precios en el periodo t y otras
variables enddgenas, el modelo contenia el
nivel de precios de la siguiente fecha, t+1,
porque era parte de la tasa de inflacién espe-
rada. Y yo no tenia ninguna ecuacién para
determinarlo. Si afadia al modelo las ecua-
ciones que determinaban el nivel de precios
del periodo t+1, entonces me encontraba que
contenian el nivel de precios del periodo si-
guiente y asi sucesivamente. Al principio, por
consiguiente, me parecié que siempre me ha-
cia falta una ecuacioén.

Finalmente, me di cuenta que mi mo-
delo tenia que ser, en tiempo discreto, un sis-
tema de ecuaciones en diferencia o, en el caso
de tiempo continuo, un sistema de ecuaciones
diferenciales, y tenia que resolver la senda
completa y no por una variable en un tiempo
especifico. Inicialmente, como yo sabia pocas
matematicas fue un descubrimiento que me
atemorizé y un proceso algo costoso, pero fi-
nalmente logré comprenderlo. En cualquier ca-
s0, el proceso por el que pasé ilustra que, para
poder utilizar el concepto de equilibrio de las
expectativas racionales, uno debe perder la es-
peranza de tener un modelo en el cual la solu-
cién es por lo que sucede en un momento en
particular, sin tener que solucionar simulta-
neamente la senda temporal completa empe-
zando en el periodo t.
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Este reconocimiento, por si mismo,
lleva a algunas inferencias importantes. Para
poder describir el comportamiento de los in-
dividuos, el investigador debera describir cua-
les son las reglas y las politicas, y como éstas
evolucionaran a lo largo del tiempo; no es su-
ficiente que al modelar se describa las acciones
de politica en el periodo actual. Este recono-
cimiento ha llevado, a su vez, al estudio del rol
del compromiso o falta de compromiso de
parte de los gobiernos y a una variedad de te-
mas muy interesantes como la consistencia
temporal de las politicas, que nunca hubieran
sido atendidos en modelos estéticos.

Seguidamente, quiero especular acerca
de por qué las expectativas racionales estan
asociadas con el abandono de los modelos que
empiezan con relaciones entre agregados. A
pesar de que las expectativas racionales dictan
que se abandonen los modelos estiticos, ellas
no dictan el abandono de los modelos que in-
corporan relaciones entre agregados. Es mas,
Thomas Sargent y yo hemos publicado varios
articulos, algunos de los cuales han recibido
considerable atencién, que imponian a las ex-
pectativas racionales en sus modelos y éstos
empezaban con relaciones entre agregados.
También Sargent, por su cuenta, ha escrito al-
gunos de los primeros articulos que aplicaban
expectativas racionales a modelos que eran re-
laciones entre agregados. Uno de los mejores
era un articulo inicial que mostraba que la
prueba estdndar para una curva de Phillips,
donde no habia una sustitucion entre inflacién
y desempleo, no era valida. La prueba consistia
en determinar si la suma de los coeficientes de
una distribucién de los retrasos de la inflacién
era igual a la unidad. Sargent mostré que, bajo
la condiciéon de expectativas racionales, la su-
ma no deberia ser la unidad.

Sin embargo, a pesar de que las expec-
tativas racionales no sefialan el abandono de la
teorizacion al nivel de agregados, puedo iden-
tificar algunos impetus para el abandono de los
modelos especificados al nivel de los agrega-
dos. Primero, a los economistas les gusta que
haya coherencia en sus modelos, y los modelos

donde se especifican relaciones al nivel de
agregados no representan a una economia
coherente, de soporte. Todo el mundo tenia
presente ésto, lo que dio lugar a una bisqueda
de lo que suele llamarse "los fundamentos mi-
croecondmicos de la macroeconomia”.

En segundo lugar, y muy cercano al
primer impulso, tenemos que si los modelos se
especifican en términos de agregados, entonces
para poder discutir la politica econdmica nos
vemos obligados a incluir un enunciado sepa-
rado sobre los objetivos de la politica; el usual
criterio de eficiencia paretiano de los modelos
de equilibrio general no puede ser aplicado
porque los modelos no comienzan con la espe-
cificaciéon de los individuos y sus preferencias.
En microeconomia sélo hablamos de un objeti-
vo implicito, la eficiencia de Pareto y también
de la distribucién del ingreso. Pero en la ma-
croeconomia keynesiana, la necesidad de esos
enunciados separados de objetivos es un defec-
to muy serio que muchas veces nos lleva a
contradicciones de la politica econdémica, por la
falta de coherencia de los modelos.

Tercero, para poder imponer la con-
dicion de expectativas racionales en un modelo
especificado al nivel de agregados, se debe se-
falar qué es lo que se esta prediciendo y sobre
qué horizonte temporal. Esto si era un verda-
dero dolor de cabeza, de la misma manera que
era un dolor de cabeza pensar qué concepto de
ingreso o riqueza pertenecia a una funcion de
consumo o a una funcién de demanda de dine-
ro. Este tipo de preguntas ya no tiene que con-
testarse si se empieza describiendo a la gente
en el modelo, cuanto tiempo viven y cuales son
sus intereses.

Finalmente, y quizas el mds importan-
te, estd el impetu dado por el famoso articulo
de Lucas "Expectativas y la neutralidad del Di-
nero", publicado en 1972. Ese articulo demos-
traba que una correlacién no explotable de la
curva de Phillips, una correlacién entre de-
sempleo e inflacién, podria resultar del equili-
brio en un modelo que no contenia ningtin su-
puesto extraino y que tenia toda la coherencia
del equilibrio general microeconémico. Como
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era coherente de esta manera, el resultado no
podia ser desechado como una aberracion. Esto
era importante porque el resultado era sor-
prendente y controversial a la misma vez.

Cuando Lucas escribidé este articulo
fue de alguna manera ignorado. Cuando yo lo
vi por primera vez, en 1969 6 1970, no pude
entenderlo. En primer lugar, es uno de los arti-
culos mas dificiles que yo haya estudiado. En
segundo lugar, en aquella época yo estaba ha-
ciendo macroeconomia al estilo de Keynes y el
articulo era muy diferente a lo que estaba
acostumbrado a leer. Asi que cuando lei la
version preliminar y me encontré que en él
habian dos generaciones vivas yuxtapuestas,
no estaba muy seguro de como podia interpre-
tarlo. Sin embargo, yo fui compatiero de clases
de Lucas en la Universidad de Chicago y, por
lo tanto, sabia que valia la pena estudiar su
trabajo. Asi que realmente me puse a escudri-
narlo y, algo importante, lo someti a la atencién
de Thomas Sargent. Esto llevo a que alteréra-
mos radicalmente nuestro programa de inves-
tigacién conjunto y, en el curso de hacerlo, es-
cribimos un articulo ampliamente conocido
cuyo propésito principal era popularizar la
contribucién de Lucas. V

Dicho sea de paso, el articulo de Lu-
cas, que sirvié de sustento en gran medida pa-
ra que le otorgaran el premio Nobel, fue, curio-
samente, rechazado por la Amierican Economic
Review (AER), antes de que fuera aceptado pa-
ra su publicacién por el Journal of Economic
Theory (JET). Me imagino que este hecho puede
consolar un poco a todos los que hemos visto
nuestros articulos rechazados por las revistas
especializadas; a lo mejor algunos de nuestros
mejores descubrimientos han sido rechazados.
A ese respecto, quiero contarles una pequefia
anécdota. Recuerdo haber estado, algunos afios
después, a mediados de los setenta, con mi
profesor de Chicago Harry Johnson y el editor
de la AER de ese entonces en una de las reu-
niones nacionales de la asociaciéon de econo-
mistas; el editor comentaba que se estaban pre-
sentando articulos muy buenos a la AER, en-
tonces Johnson lo miré y le dijo muy seriamen-

te: "jy por qué no publica usted alguno de
ellos?".

De cualquier manera, una vez que el
articulo de Lucas, publicado en el JET, se hizo
muy conocido senté nuevas bases para hacer
macroeconomia. Mucha gente trabajé fuerte-
mente para rebatir el resultado de neutralidad,
que éste conllevaba, y que fue muy controver-
sial. Pero como Lucas habia obtenido su resul-
tado en un modelo completamente coherente,
sus oponentes se vieron forzados a alcanzar ese
estandar, lo que llevé al desarrollo de modelos
alternativos en economia. Es de alguna manera
irénico que la sustancia del modelo de Lucas
en dicho articulo, su teoria sobre la curva de
Phillips basada en la extraccién de senales, no
sea tomada con tanta seriedad hoy en dia. En
la discusién actual no es importante, como
modelo, si el dinero afecta o no la actividad
econémica. Lo que es tomadoe seriamente,
practicamente por todo el mundo, es que teori-
zar sobre fenémenos y hechos macroeconémi-
cos requiere conformar los estandares de rigu-
rosidad y coherencia que él estableci6 en ese
artfculo.

Mencioné anteriormente que Keynes
no era realmente el culpable del estilo que
acostumbraba a usar en macroeconomia. La
experiencia de Keynes provenia principalmen-
te de la economia monetaria, que en su tiempo
estribaba, en gran medida, en la teorfa cuanti-
tativa. Pero, ;como era la teoria cuantitativa?
Era estdtica y era incoherente. Milton Friedman
terminaba su secuencia de dos trimestres del
curso de teoria de los precios, en Chicago
(1960-61), discutiendo la teoria cuantitativa de
la siguiente manera: decia, refiriéndose al ma-
terial del curso de dos trimestres, que habia-
mos explicado los precios relativos, pero no los
precios absolutos, los precios que podemos ver
en la economia real. Fl sugeria que afiadiéra-
mos una ecuacion con una incégnita nueva a
nuestro modelo de precios relativos. La nueva
ecuacién era la ecuacién cuantitativa con la
velocidad como variable exdgena y con la can-
tidad de dinero exégenamente determinada y
una nueva incégnita, el nivel de precios.
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Esto es obviamente estatico y también
incoherente. Para ver por qué, recordemos que
la teoria de los precios relativos es un modelo
completo por si mismo: describe a las personas,
lo que poseen, y no considera al dinero. Por lo
tanto, cuando afiadimos el dinero en el mode-
lo, a través de la teoria cuantitativa, nos pre-
guntamos quién posee el dinero y por qué lo
mantiene. Como es bien conocido, no hay res-
puestas a dichas preguntas en la ecuacién
cuantitativa. Don Patinkin escribié varios ar-
ticulos explicando por qué no era la manera
correcta de modelar, pero no corrigié el pro-
blema. Mds atn, en los primeros afios de los
setenta, Friedman, respondiendo al reto que
le hiciera Tobin en su revisién de "La historia
monetaria de los Estados Unidos", finalmente
produjo su teoria macroeconémica. Esta re-
sultd ser una version de la IS-LM, firmemente
basada en el estilo de la macroeconomia ke-
ynesiana.

Si Friedman podjia teorizar de esa ma-
nera en los setenta, ;c6mo podemos culpar a
Keynes de hacerlo en los treinta? Mi percep-
cién, dicho sea de paso, es que la teoria presen-
tada por Friedman fue en su mayoria recibida
con desencanto, en gran medida porque era
estdtica y con relaciones especificadas al nivel
de agregados. A pesar de que podemos perdo-
nar a Keynes, y quizas a Friedman, por su esti-
lo de teorizar, no tenemos por qué seguirlos
hoy en dia. Esto me lleva a mis sugerencias de
lo que deberfa ser el curriculo en economia.

En los Estados Unidos, tendemos a en-
sefiar a todos los niveles del curriculo, pregra-
do y postgrado, cursos paralelos de micro y
macro, donde la microeconomia descansa
fuertemente en el equilibrio parcial y la ma-
croeconomia esta frecuentemente ligada al esti-
lo de Keynes; es decir, estatico y en términos de
agregados. La micro de equilibrio parcial y la
macro del estilo keynesiano tienen algo en co-
mun: ambas son vagas e incoherentes.

Mi curriculo ideal empezaria con mi-
croeconomia desde un punto de vista del equi-
librio general, es decir, desde el punto de vista
de la economia en su totalidad. Esto haria mas

que halagar a los famosos comentarios de
Frank Knight de que cada sociedad debe resol-
ver un problema econémico similar -debe de-
terminar "qué, como y para quién" producir-.
La aseveraciéon que hace Knight es una mani-
festacion acerca de economias integrales, no
s6lo sobre "un tinico mercado", cualquiera que
sea éste. Yo trataria que los estudiantes piensen
en economias completas y como ellas trabajan
bajo diferentes maneras de organizacion insti-
tucional. Una forma tedrica de organizacion es
pensar en un equilibrio competitivo con pro-
piedad privada. Buena parte de esta microeco-
nomia estaria conformada por las famosas
proposiciones de la economia del bienestar,
que conectan el equilibrio competitivo con
asignaciones eficientes a lo Pareto. Esas, por
supuesto, son proposiciones acerca de econo-
mias integrales. Luego, el curriculo se cons-
truiria sobre la base de estos fundamentos mi-
croeconomicos.

El resto del curriculo incluiria cursos
en organizacion industrial, teoria monetaria,
los ciclos econdmicos y otros mds. La sustancia
de la macroeconomia, cualquiera que ésta sea,
caeria en algunos de ellos. Muchos de los cur-
sos fundados en los conceptos de equilibrio
general microeconémico -definitivamente los
de teorfa monetaria y organizacion industrial-
comenzarian con algunas explicaciones de por
qué el modelo microeconémico de equilibrio
general estandar es inadecuado para los topi-
cos de dicho curso. Por ejemplo, las empresas
no son tratadas adecuadamente en los modelos
de equilibrio general. Ronald Coase gané el
premio Nobel, en gran medida, gracias a que
en 1938 escribiera un articulo muy famoso acer-
ca de la teoria de la empresa. En él, sugiere que
los economistas no han logrado todavia enten-
der a cabalidad el concepto mismo de empresa,
pero estan trabajando en ello. Los instructores
explicarian por qué no existe un rol para el di-
nero en el modelo estandar y por qué el mode-
lo estaindar no contiene un modelo interesante
de la teoria de la empresa. En algunos de esos
cursos, tanto los maestros como los libros se-
leccionados, deberian informar a los alumnos
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que existen fenémenos que no comprendemos
bien, fenémenos para los cuales no tenemos
una teoria buena y ampliamente aceptada. No
debemos avergonzarnos de decir que atn
existen cosas que no comprendemos; si asi fue-
ra, nuestra ciencia estaria muerta y nos po-
driamos ir a casa. Después de todo, la sola
existencia de cosas como el dinero y las empre-
sas no significa que las comprendamos. ; Acaso
los biologistas celulares le dicen a sus estudian-
tes que entienden lo que es el cancer sélo. por-
que el cancer existe? Espero que no. Otros cur-
sos podrian anadir algunos elementos novedo-
sos al modelo microeconémico estandar. Por
ejemplo, uno de mis colegas hace mucho tiem-
po describio la teoria del comercio internacio-
nal como la teorfa de las rejas, rejas que res-

tringian de diferentes maneras el movimiento
de recursos, posiblemente bienes y propiedad.

El viejo curriculo tenia razén de ser
cuando la forma de teorizar en macroeconomia
no utilizaba ninguna de las herramientas microe-
conémicas, cuando empezaba con relaciones en-
tre agregados. Ahora que la macroeconomia es
diferente, deberiamos abandonar al curriculo que
trata a la microeconomia y a la macroeconomia en
paralelo. Si hacemos ésto, pondremos en la mis-
ma linea al curriculo y a la manera en la cual los
economistas hacen investigacion actualmente. Y
como consecuencia, daremos un paso adelante
hacia la unificacién de la economia, una unifica-
cion que sera una de los resultados mas perdura-
bles del desarrollo de las expectativas racionales.
Les agradezco nuevamente.



