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1
ANALISIS DEL CAMBIO ECONOMICO *
Joseph A. Schumpeter **

Desde que Clement Juglar, en la década del sesenta del siglo pa-
sado, establecié definitivamente la existencia de movimientos on-
dulatorios que impregnan toda la vida econémica dentro del marco
institucional de la sociedad capitalista, ha progresado firmemente la
labor de descubrir, enlazar y medir los hechos de significacién econé-
mica. Aun cuando esta labor ha encontrado obstaculos en contro-
versias innecesarias y en una técnica inadecuada, ha dado resultados
que, es de creerse, sOlo necesitan coordinarse y desarrollarse para que
permitan a la ciencia econémica dar una explicacion razonablemente
completa y esencialmente satisfactoria del fendmeno y prestar asi lo
que sin duda seria su contribucién mas valiosa e inmediata al bien-
estar humano. Existe una necesidad muy particular de coordinar los
métodos histdrico, analitico y estadistico, ya que cada uno de ellos
encuentra obsticulos y falta de cooperacién en la actitud de los in-
vestigadores debido a su distinta preparacidn, gustos y perspectivas.
El objeto de este articulo es explicar las caracteristicas principales de
un aparato analitico que pueda ser til para ordenar la informacién
disponible y fijar programas ulteriores de investigacién.

Factores externos

Si examinamos, por ejemplo, el curso de los acontecimientos eco-
ndémicos en Inglaterra desde el principio de las guerras con Francia
en 1792, pasando por la suspensién de los pagos en metalico, la Paz
de Amiens, la guerra comercial con Estados Unidos, hasta la cri-
sis de 1809-10, resulta evidente que podriamos explicar, sin caer en
absurdos, como debidas a “perturbaciones” politicas todas las fluc-
tuaciones que observamos en nuestro material de investigaciéon. Por
otra parte, si seguimos el curso de la crisis mundial hasta la prima-
vera de 1931, podemos descubrir el origen del derrumbamiento del
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18 PANORAMA DEL CICLO ECONOMICO

movimiento ascendente que se observé a principios de ese afio en
una serie de hechos causados por la agitacién que provocd la reapa-
ricién del problema de la unién de Austria con Alemania y los mo-
vimientos de los saldos a corto plazo que entrafié el hecho mencio-
nado.! La razdn nos sugiere inmediatamente que hemos descubierto
en esos acontecimientos una importante fuente evidente de fluctua-
ciones econémicas. La ubicuidad de estos hechos nos lleva a la con-
clusién de que practicamente cada fluctuacién econémica constituye
una unidad histérica que no puede explicarse sino mediante un ana-
lisis histérico detallado de los numerosos factores que concurren en
cada caso. En otras palabras, para comprender los ciclos econémicos
debemos adquirir lo que llamaremos experiencia histérica del modo
en que el aparato econdémico reacciona ante tales perturbaciones
ésta es una de las razones de por qué el conocimiento de hechos pa-
sados tiene una importancia practica trascendental y en algunos as-
pectos de mayor importancia que al aumentar nuestro acervo de
acontecimientos contemporaneos, que acrecentan nuestros conoci-
mientos con el tiempo solo en forma muy lenta. Por lo mismo, la
tarea mas inmediata es la de describir estadistica y analiticamente
los diversos mecanismos por los que se manifiesta la reaccién (con
la esperanza de que podamos medir, finalmente, los efectos atribuidos
a tales perturbaciones). De paso debe sefialarse que, por diversas
razones, cualquier factor que actie sobre el proceso econémico se-
guramente no producird una pequefia depresién sino un movimiento
ondulante que se extiende sobre un periodo mayor que el necesario
para alcanzar la proxima perturbacion, y que si afecta un punto de-

1 Si investigamos ademas cémo se origind en Alemania esta situacidn, caracterizada por
su especial sensibilidad, de saldos a corto plazo, veremos, de acuerdo con los acontecimien-
tos de 1924 a 1929, que los aumentos constantes de los gastos publicos, y la forma de su
financiamiento, equivalieron a recaudar, por medios fiscales, lo que de otro modo hubiera
sido un incremento medio anual en el capital de trabajo de cerca de 1,000 millones de mar-
cos. Si deducimos de ia cifra de la deuda exterior a corto plazo correspondiente a 1930, no
s6lo los 4,000 millones de saldos a favor de los bancos alemanes en cuenta de capital a cor-
to plazo, y los 4,000 a 5,000 millones que no eran sino créditos en rotacién que sirvieron
para financiar el comercio exterior de Alemania y que, por lo mismo, no eran peligrosos,
sino también los 5,000 a 6,000 millones aproximadamente que pudieron y debieron acumu-
larse, de no ser por la politica fiscal mencionada, se ve claramente que la tasa de interés
habria sido mas baja y que aquella parte de la deuda exterior a corto plazo, cuyos productos
reemplazaron la formacién de capital de trabajo nacional, habria sido tan reducida que no
podria considerarse como un factor que influyera en la situacién. De este modo podemos
explicarnos algunos de los matices méis sombrios de la situacién existente en 1931-1932,
como de causa politica, no sblo superficialmente sino también en un sentido mas funda-
mental. Véanse los dos Ultimos puntos de esta seccion en defensa de este modo de
razonar.
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terminado produce una vibracién sobre todo el sistema. Ademas,
como la adaptacién avanza casi siempre con retardo, muy frecuente-
mente con relacién al ritmo de variacién de los precios y no a su
magnitud absoluta, nuestro esfuerzo por lograr una descripcion exac-
ta dari por resultado probablemente expresiones que incluyan inte-
grales periddicas. '

~ Siendo asi, surge el problema de si existen fluctuaciones que se
originen en el comportamiento de las comunidades econdmicas como
tales y que serian observables aun cuando no variase en absoluto
el marco natural e institucional de la sociedad. Aunque la clase de
perturbaciones mencionadas, asi como las reacciones que producen,
pueden ser mucho mas importantes en determinados casos particu-
lares, aun asi, la presencia o ausencia de una fluctuacién inherente
al proceso econdmico en el tiempo es practica y cientificamente el
problema fundamental y {inico que va a considerarse en este traba-
jo. Con objeto de adelantar en el planteamiento del problema, pro-
cederemos como se hace en las ciencias fisicas en aquellos casos en
que es imposible aislar el fendmeno, es decir, produciéndolo en el
laboratorio: de nuestro conocimiento histérico y actual de la con-
ducta econdmica, construiremos un “modelo” del proceso econdmico
en el tiempo, veremos si opera en forma de ondas y compararemos
el resultado con los hechos observados. Por lo mismo, de aqui en
adelante haremos abstraccién no sélo de las guerras, revoluciones,
catastrofes naturales y cambios institucionales, sino también de las
modificaciones en la politica comercial, la legislacién bancaria y mo-
netaria y las costumbres relativas a los pagos, las variaciones en
las cosechas que se deben a factores climatoldgicos o a epidemias, los
cambios en la produccién de oro debidos a descubrimientos fortui-
tos, etc. A todas estas influencias las llamaremos los factores exter-
nos. Veremos que en algunos casos es dificil distinguirlos dé las ca-
racteristicas mismas del comportamiento econdémico. Todo lo que
podemos hacer por el momento es pedir al lector que se atenga al
sentido que tiene la distincion general y que acepte que el hombre
de negocios sabe perfectamente que una cosa es ordenar una nueva
maquina y otra muy distinta pugnar en circulos parlamentarios por
un aumento en los derechos de importacién para proteger su indus-
tria. También se vera que muchos de los factores que consideramos
como externos son, cuando se les considera en un plano de altura
y con finalidades mas amplias, el resultado directo del funcionamien-
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to del sistema capitalista y que, por lo mismo, no son factores inde-
pendientes.® Es claro que asi es, pero esto no disminuye el valor prac-
tico de la distincidn hecha segiin nuestro punto de vista y para
satisfacer nuestras finalidades.

Ciclos, tendencias, equilibrios, desenvolvimiento, innovaciones

Para ser breves, en esta seccién presentamos unas cuantas defi-
niciones y postulados necesarios, que en realidad son muy sencillos,
aun cuando no podemos evitar el presentar aqui y alla algunas ela-
boraciones un tanto pedantes pero que son necesarias para aclarar
y precisar nuestro pensamiento lo mejor posible a los especialistas.

Estadisticamente, el término “ciclo” significa dos cosas: en pri-
mer lugar, que las secuencias de valores de magnitudes econdmicas
en el tiempo histérico (en distincion del tiempo tedrico) no presen-
tan aumentos o disminuciones monotonas, sino repeticiones (irre-
gulares) de algunos de estos valores, o de sus primeras o segundas
derivadas de tiempo; en segundo lugar, que estas “fluctuaciones” no
ocurren independientemente en cada serie cronoldgica, sino que apa-
recen siempre intimamente asociadas, ya sea de una manera instan-
tanea, o retardada.

Desde el punto de vista estadistico, la palabra ‘“tendencia” sig-
nifica el hecho de que en la mayoria de estas series cronolégicas, aun-
que no en todas, es posible dividir todo el intervalo comprendido

2 El profesor W. C. Mitchell, en su nota bibliografica sobre el libro recientemente publi-
cado por el profesor L. Robbins (Quarterly Journal of Economics, mayo de 1935) objeta el
que este Gltimo atribuya a la “politica” parte del fendmeno de la depresiéon ocurrido de
1929 a 1934. Desde el punto de vista socioldgico es evidente que tiene razdn, no sélo en este
caso particular sino en todos en general. La derogacién de las Leyes de Granos en 1846, du-
rante la administracion de sir Robert Peel, por ejemplo, se origind, y asi puede explicarse,
por las condiciones econdmicas existentes en ese lugar y en ese momento, situacién a su vez
creada por el funcionamiento mismo de todo el sistema social del que forma parte el meca-
nismo capitalista. Pero esto solo tiene importancia para determinadas finalidades como, por
ejemplo, si deseamos juzgar la actitud de los politicos. En tanto que esto se hace por predi-
leccion del investigador para determinados tipos de instituciones sociales, resulta indudable-
mente extra-cientifico asi como extra-econdémico. En este caso no deberiamos estar de acuer~
do con los dos eminentes autores mencionados, ya que ambos exhiben tales predilecciones.
Sin embargo, el argumento no tiene importancia si el problema consiste en conocer cuales
efectos, entre todos los ocasionados, se debieron a la politica de Peel, pues para la investiga-
cién del curso de los ciclos ingleses en la década del cuarenta del siglo pasado, dicha poli-
tica es un factor externo al igual que lo seria un terremoto. Para evitar confusiones es indis~
pensable que se mantengan debidamente separados ambos puntos de vista. Desde luego que
el mismo razonamiento se aplica a la distincién entre el proceso econémico y el marco ins-
titucional en general. En cierto sentido esta distincién es irreal. Pero si no la hacemos, nun~
ca podremos avanzar mas alld de la afirmacién de que todo depende de todo.
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por nuestros datos en sub-intervalos, de tal manera que los valo-
res medios de las integrales cronoldgicas sobre estos sub-intervalos
aumentan o disminuyen uniformemente con el transcurso del tiem-
po, 0 muestran una sola repeticion.

Si examinamos, por ejemplo, la situacién econdmica en todos los
paises de 1872 y consideramos los excesos incontrolables de aquel
auge, no habra dificultad en asignar un significado real a los térmi-
nos “falta de equilibrio” o “desequilibrio”. Tampoco existira dificul-
tad alguna si examinamos la situacién un afio después y reconoce-
mos que aun cuando diferia mucho de la de 1872, tenia semejanza,
dado que era igualmente desequilibrada. Asimismo, si analizamos el
curso de los acontecimientos en 1897, por ejemplo, podemos resumir
el resultado diciendo que existia un estado de cosas aparentemen-
te equilibrado. Esta distincién razonable entre el estado relativa-
mente equilibrado y desequilibrado del sistema econdmico tiene im-
portancia decisiva en la descripcién y medicién de los fenémenos
ciclicos. Con objeto de sefialar el esquema resultante de estas obser-
vaciones, definamos el equilibrio parcial (al igual que Marshall) di-
ciendo que existe una industria concreta si esta industria en general
no acusa una tendencia a aumentar o disminuir su produccién o a
alterar la combinacién de los factores de la produccién que ocupa.
Decimos que existe un equilibrio global si la suma total de los ingre-
sos de toda la industria, expresada en ddlares corrientes, es igual a
la suma total de costos, expresada en las mismas unidades moneta-
rias, incluyendo la ganancia necesaria que induzca a la gente a con-
tinuar desempefiando esas funciones. Este estado de cosas, que es
compatible con un desequilibrio intenso de industria a industria y
dentro de una misma industria, es el concepto basico en el analisis
del proceso monetario de Keynes. De acuerdo con Léon Walras,
existe un equilibrio general si todos los consumidores y giros comer-
ciales en la zona investigadora presentan individualmente un estado
de equilibrio. Este tltimo concepto es el que nos interesa. Para darle
un significado estadistico debemos enlazar el concepto con ciertos
puntos en las graficas de nuestras series cronoldgicas. Estos puntos
los llamaremos “puntos normales”. Como en realidad esta situacién
nunca se presenta de una manera perfecta, solo consideraremos aque-
llos estados que estAn méas cerca o mas lejos de estos puntos norma-
les. Por lo tanto, definiremos a las vecindades de equilibrio como
intervalos de tiempo en que los puntos normales aparecen en la gra-
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fica de nuestras series cronoldgicas, con excepcién de aquellas que se
desvian en el intervalo debido a alguna circunstancia precisa y com-
parable del caracter individual (la palabra “vecindad” no se em-
plea, por lo mismo, en su estricto sentido matematico). No podemos
examinar en este articulo el problema de la localizacién de estas ve-
cindades.

Por “desenvolvimiento” queremos significar las variaciones con-
tinuas que ocurren en los datos econdmicos, en el sentido de que los
incrementos o disminuciones por unidad de tiempo son absorbidos
corrientemente por el sistema econdmico, sin que ocurran perturba-
ciones sensibles. Un ejemplo notable es el aumento de la poblacién
que resulta en el aumento en la oferta de la mano de obra de un
tanto por ciento al afio (desde el punto de vista histdrico es alto
un aumento de 3 % anual). Si los factores que pertenecen a esta
categoria fueran los Uinicos que ejercieran influencia, el concepto de
tendencia tendria un evidente significado econémico, asi como su
determinacién por el método de minimos cuadrados o cualquier otro
procedimiento estadistico que se base en supuestos parecidos. Sin
embargo, en las siguientes lineas no examinaremos los problemas que
~ se originan por un mero desarrollo, ni el delicado problema de sus
relaciones con otra clase de factores que entrafia el campo econémi-
co. En realidad, y para ser mas explicitos, no lo tomaremos en cuen-
ta, y al igual que en el caso de los factores externos esto no supone
juicio alguno sobre su importancia.

Por tdltimo, es evidente que los factores externos y de desenvol-
vimiento no agotan la lista de las influencias que producen y dan
forma a los cambios econémicos. Es evidente que el mundo seria
muy diferente si sus habitantes no hubieran hecho otra cosa que
multiplicarse y ahorrar, ademéas de presenciar las modificaciones a
su vida econdmica originadas tanto por hechos naturales como por
actividades extraecondmicas. Si tiene el aspecto que presenta, se debe
también, evidentemente, a los constantes esfuerzos que despliega la
poblacién por mejorar sus métodos comerciales y productivos, es de-
cir, a los cambios en la técnica de la produccién, a la conquista
de nuevos mercados, a la introduccién de nuevas mercancias, etc.
Estos cambios histéricos e irrevocables en los procedimientos segui-
dos es lo que Hamamos “innovacién” y que definimos como cambios
en las funciones de produccién que no pueden subdividirse‘en eta-
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pas infinitesimales. Pueden agregarse cuantos carros-dormitorio se
desee sin que jaméas llegue a formarse asi un ferrocarril.

Resulta un problema interesante considerar por qué los econo-
mistas de la vieja escuela, incluyendo a Marshall, aun cuando reco-
nocieron este elemento y lo tomaron en cuenta en algunos casos es-
peciales, se rehusaron persistentemente a examinarlo y a construir
un aparato analitico que describiera totalmente su mecanismo y sus
efectos. Para nuestra finalidad basta y sobra con mencionar la inno-
vacién, aun cuando esté unida intimamente a los otros dos, como un
tercer factor légicamente distinto de las variaciones econdmicas, y
presentar las siguientes proposiciones: el tipo de movimiento ondu-
latorio que llamamos ciclo econdmico es accesorio al cambio indus-
trial, y su existencia seria imposible en un mundo econdémico que
s6lo mostrara repeticiones invariables en los procesos productivo y
consuntivo. Los cambios industriales ocurren debido al efecto de los
factores externos, a elementos de desarrollo no-ciclicos y a las inno-
vaciones. Si existe el ciclo econémico puro, éste sdlo puede originarse
por la forma en que las cosas nuevas se introducen en el proceso eco-
némico y éste las absorbe bajo el marco institucional de la sociedad
capitalista. En realidad, el ciclo econdmico parece ser la forma esta-
distica e histérica que origina la que generalmente se llama “progre-
so econdémico”. Por esta razdn cualquier esfuerzo serio para contro-
lar analitica y aun practicamente al ciclo econdmico debe ser de
caracter histérico, pues la clave de la solucién de sus problemas fun-
damentales sélo puede encontrarse en los acontecimientos histdricos,
tanto comerciales como industriales.

Prosperidad vy depresién

Para simplificar nuestro andlisis, fijaremos la hip6tesis, que pron-
to desecharemos, de que tiene sentido hablar de un “movimiento
ciclico” en nuestro material.

Claro que no podemos esperar fijar una fecha precisa de cuando
surgi6 el primer ciclo de un estado de equilibrio perfecto; pero es
necesario, con objeto de evitar razonar en circulos viciosos, que nues-
tro modelo describa este hecho y, por lo que se refiere a la descrip-
cién histérica y estadistica, hacerlo partir de lo que primeramente
tiene que identificarse como una vecindad de equilibrio. Entonces
tendremos un cuadro del sistema econdmico en que las magnitudes
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econdmicas se alejan de este equilibrio, o vecindad de equilibrio, bajo
el impulso de las innovaciones que proporcionarian la tnica “fuer-
za” posible, haciendo abstraccién de los factores externos. Tratemos
de comprender esto considerando cualquiera de esos acontecimien-
tos ocurridos en Estados Unidos o en Inglaterra que generalmente
se designan como auges ferrocarrileros. En este caso, el nuevo acon-
tecimiento toma afios para operar en forma correcta, y ain mayor
tiempo para ejercer todos sus efectos sobre la localizacién de la in-
dustria y la agricultura, la aglomeracién de la poblacién, el desarro-
llo de plantas accesorias y subsidiarias, etc. Durante este periodo, de
acuerdo con la ldgica vy si el equilibrio anterior fue perfecto, habria
un aumento insignificante o nulo en la corriente de bienes y servi-
cios (de hecho puede existir una disminucién en la produccién de
bienes de consumo) en tanto que los gastos en bienes de produccion
y consumo aumentarian como consecuencia de la expansién del cré-
dito y de otros mecanismos. El complemento real de esta situacion
es que, durante el periodo descrito, los gastos aumentan con mayor
regularidad y la produccién y los sectores del sistema econémico que
no introducen innovaciones se adaptan a este estado de cosas. Es
imposible mostrar aqui, a través de la interpretacion histdrica de la
tendencia de las series cronoldgicas (tampoco es necesario mostrarlo,
ya que sera evidente para quien haya estudiado, por ejemplo, las
graficas publicadas en esta Revista) lo bien que esto explica nuestro
pensamiento cuando identificamos un intervalo dado como un pe-
riodo de prosperidad econdmica. Después de un periodo de gesta-
cién, que debe distinguirse de la acepcién que podamos dar a este
concepto en el caso de una firma individual, los bienes o servicios de
las nuevas empresas llegan a sus mercados, desplazando otros bienes
y servicios o métodos de produccién y a las empresas que los produ-
cen, ya obsoletas, provocando un proceso de liquidacién, reajustes y
absorciones. Esto sucederia aun cuando no se cometan errores, no
obstante que no es dificil comprender que las consecuencias de los
errores y de los calculos cometidos se manifestaran en este periodo
en que el sistema econémico lucha por encontrar una nueva posicion
de equilibrio. En cuanto a la moneda y al crédito, el elemento fun-
damental que induce a las demas es el hecho de que tan pronto como
fluyen los ingresos por la venta de los nuevos productos y en tanto
que se emplean estos ingresos para pagar los préstamos bancarios
habr4, 1égicamente, una contraccién en los depésitos hasta el punto
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de la vecindad de equilibrio anterior y, en realidad, sigue esa tenden-
cia. No hay dificultad en incluir en este esquema, como consecuen-
cias logicas de esta concatenacioén béasica de los acontecimientos, to-
dos los fendmenos secundarios que se asocian a ellos de acuerdo con
la experiencia. Esto nos ofrece no sélo un cuadro mas real de la
naturaleza y funcién organica de las contracciones ciclicas, sino que
también estd de acuerdo con la evidencia estadistica.

Cualquiera que sea la causa que desvia al sistema econdémico del
estado de equilibrio, siempre origina fenémenos secundarios, aun
cuando légicamente sea forzoso que ocurran, que se deben principal-,
mente a que los empresarios adoptaran decisiones segin el ritmo de
variaciéon que observen. La suma total de estos fenémenos inducidos,
que son el nlcleo de la psicologia de las masas en los ciclos econd-
micos y que intensifican grandemente sus ampliaciones, es lo que
llamamos “movimientos secundarios”. Esta expresién, empleada por
primera vez en 1911, es equivocada y sélo se conserva en uso porque
Keynes la emplea. Pero el concepto es muy importante; tan es asi
que la mayoria de los investigadores del ciclo econémico no ven otra
cosa. Aun cuando esto explica los frecuentes errores cometidos en
el diagndstico y en la terapéutica, también explica y justifica par-
cialmente el gran nimero de “teorias” que, aun cuando no anali-
zan los fendmenos esenciales son, sin embargo, bastante satisfactorias
cuando se consideran sélo como descripciones parciales del mecanis-
mo de los movimientos secundarios que se sobreponen a los movi-
mientos primarios.

Asi pues, las unidades de los movimientos ciclicos radican nece-
sariamente entre vecindades de equilibrio. Sélo presentan dos fases
en la forma mas simple del modelo presentado del cambio econdémi-
co. Pero dado que las fuerzas depresivas toman impulso en la fase
descendente, debido principalmente a los fenémenos accesorios al
derrumbamiento de los movimientos secundarios, generalmente el sis-
tema econdmico excede la primera vecindad de equilibrio que en-
cuentra a su regreso y se inicia una fase de contraccién que sélo se
impulsa al alza por la accién de la ligamina del equilibrio, que la
sube nuevamente a otra vecindad de equilibrio, de donde se ini-
cia la fase de prosperidad del siguiente ciclo. Por lo tanto, como
regla general, podemos distinguir cuatro fases: prosperidad, contrac-
cién, depresidn y recuperacién. Esto se acepta generalmente, pero es
importante sefialar que para fines de anélisis no podemos contar
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libremente los ciclos desde cualquiera parte de la curva que desee-
mos, como, por ejemplo, desde los puntos de retroceso maximos y mi-
nimos de la curva, sino que debemos principiar siempre después de
la recuperacién y antes del principio del periodo de auge. Mas aun,
es necesario que distingamos estas dos fases, aun cuando resulte difi-
cil debido a que ambas son positivas. El no hacerlo, y especialmente
el no reconocer que las “fuerzas” que operan en la recuperacion son
totalmente diferentes de las que influyen sobre la prosperidad es una
de las causas principales de lo inadecuado del analisis.

No se ha resuelto atin el problema fundamental. {Por qué la rea-
lizacién de las innovaciones (que deben distinguirse de las “inven-
ciones” o experimentacién que no ejercen por si mismas influencia
alguna sobre el aparato econémico, motivo por el que ha sido tan
estéril el analisis del elemento de la invencién en Marshall) se con-
centran en determinados periodos y no se distribuyen en sucesién
uniforme con objeto de que se absorban constantemente, como suce-
de con el incremento corriente de la oferta de la mano de obra? Una
respuesta salta a la vista: tan pronto como se vencen las diversas
clases de resistencia social respecto a algo que es fundamentalmen-
te nuevo y no experimentado, resulta mas facil no sélo repetir lo
mismo, sino también hacer cosas similares con fines distintos, de
tal manera que el primer éxito siempre produce una concentracién.
(Considérese, por ejemplo, el surgimiento de la industria automovi-
listica.) Este es el método que sigue el capitalismo de competencia,
que no ha sido sustituido atin por un capitalismo monopdélico, para
difundir las mejoras y recoger los frutos de la cosecha social —en la
siguiente depresion—. Pero para que esta explicacién resultara méas
convincente, seria necesario analizar méas a fondo de lo que puede
hacerse en estas lineas, este fendmeno cuyas raices se extienden mas
alla del campo econémico. Sin embargo, como aun una exposicién
elaborada con frecuencia no presenta ante los criticos el cuadro que
se trata de mostrar, como ha sido la triste experiencia del autor, pre-
feriria sugerir al lector que considere la concentracién de innova-
ciones como un postulado o hipdtesis adaptada a la realidad, del
mismo modo que se fijan las hipétesis en las ciencias fisicas, sin con-
siderar lo que pueda presentarse a favor o en contra de su verdad
objetiva. Sin embargo, es legitimo decir a quien se muestre escéptico:
véase si no confirman esta hipdtesis los acontecimientos ocurridos en
la industria. Algunos escritores han sefialado de manera totalmente
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independiente el hecho de que histéricamente es posible asociar cada
ciclo econdmico con alguna industria, o con un conjunto de indus-
trias, que son las precursoras de lo que después se extiende y cubre
una zona mucho mayor.® El hecho incontrovertible de que las fluc-
tuaciones son mas intensas en las industrias productoras de bienes
de inversién que las fluctuaciones en otras industrias sefiala esta ver-
dad, que se explica por el postulado antes mencionado.

Debe también sefialarse que el aparato analitico antes citado nos
ofrece una intrepretacién de las tendencias econémicas, y que tam-
bién tiene importancia en la técnica de la determinaciéon de esas
tendencias. De aqui se deduce que, por ejemplo, haciendo abstrac-
cién del elemento de desenvolvimiento, las tendencias en nuestras
series cronoldgicas no se deben a influencias diversas de las que crean
. las fluctuaciones ciclicas, sino que simplemente incorporan los pro-
ductos de éstas a los “resultados de las tendencias” como el autor de
estas lineas las designa, por lo que es inadecuado aplicarles métodos
estadisticos como el de los minimos cuadrados. Naturalmente la ex-
trapolacién no se justifica en ningin caso. Pero existen determinadas
caracteristicas que pueden emplearse en el desarrollo de métodos
formales que sirvan como aproximaciones més o menos burdas. No
pueden establecerse postulados generales sobre la duracién absoluta
o relativa de las cuatro fases del ciclo, aun sin considerar la influen-
cia que ejercen los factores externos. En parte por esta razén, aun-
que no totalmente, no se puede conceder gran importancia a la altu-
ra o profundidad del punto més alto o bajo de la curva, aunque ya
encontraremos una razon para esperar que algunas depresiones sean
.mas severas que otras.

El modelo triciclico

Lo anterior no sélo explica el hecho de que las ondas de pros-
peridad surjan siempre que se llegue “desde abajo” a una posicién
cercana al equilibrio y que siempre aboquen a una nueva vecin-
dad de equilibrio, sino que, por lo menos asi lo ve el autor, tam-

8 El primer autor que fijé conscientemente esta relacién, por lo menos hasta donde sé,
fue D. H. Robertson (en A Study of Industrial Fluctuations, publicado en 1915, asi como
en un articulo anterior que apareci6 en el Journal of the Royal Statistical Society); también
desarroll6 éste, de una manera independiente, un esquema de funcionamiento del sistema de
crédito, en algunos aspectos semejante al que se menciona en lineas anteriores en su Bank-
ing Policy and the Price Level (1926) y que desarrollé yo en 1911.
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bién explica cada hecho o caracteristica que se asocia con las altas
o bajas que no se deben comprobadamente a la accién de los factores
externos. Se invita al lector a que pruebe esta afirmacién, formulan-
do una lista de estos rasgos y que observe si se adaptan al modelo
presentado. Pero no hay razén para suponer que sélo exista un mo-
vimiento ondulatorio que afecte al aparato econémico. Por el con-
trario, es razonable pensar que algunos de los procesos comprendidos
en nuestro concepto de innovacidén toman mas tiempo que otros para
ejercer todo su efecto. La construccién de ferrocarriles o la electrifi-
cacién de un pais pueden tomar entre cincuenta afios y un siglo
y entrafiar transformaciones fundamentales en la vida econémica y
cultural del pais, modificando toda la vida econémica de sus habi-
tantes asi como sus ambiciones espirituales, en tanto que otras inno-
vaciones o grupos de innovaciones pueden aparecer o desaparecer en
unos cuantos afios. Mas atn, de ocurrir lo mencionado primeramen-
te, ese proceso se desarrolla por etapas sucesivas, originando asi tan-
to fluctuaciones de corta duracién como movimientos fundamenta-
les a largo plazo. En esas condiciones no resulta razonable suponer la
existencia de un solo ciclo y postular que manifestara uniformidades
no muy notables. En realidad, es una hipédtesis audaz que sélo podra
justificarse si asi lo demuestra nuestro material estadistico. Pero como
no sucede asi, aun sin considerar lo que razonablemente podamos
atribuir a las perturbaciones externas a las que estan sujetos nues-
tros datos, es més realista (y probablemente también desvaneceri al-
gunas irregularidades aparentes, es decir, irregularidades que se de-
ben sélo a la aceptacion de la hipdtesis de un solo ciclo) aceptar
que existen muchos ciclos que se desarrollan simultineamente y en-
frentarse al problema de analizar su interferencia mutua. Sin em-
bargo, como es necesario para manejar nuestras series cronoldgicas
el aceptar un ndimero reducido de movimientos diferentes que su-
pondremos que se sobreponen mutuamente y que basan sus pun-
tos normales o vecindades de equilibrio cerca de los puntos donde
cruzan la trayectoria del siguiente ciclo mas alto que los sustenta,
se presenta aqui al modelo triciclico como una hip6tesis adecuada.
Dicho modelo no tiene mas mérito que el descriptivo, pero indu-
dablemente satisface la Gnica condicién que los mecanismos de esta
naturaleza deben satisfacer; la condicién de tener un significado his-
tdrico, que —con material como el nuestro tan expuesto a perturba-
ciones externas, que no son ni reducidas ni independientes o “nume-
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rosas” en el sentido de las probabilidades— es mas importante que
el satisfacer cualquier criterio formal.

Un conocimiento histérico de lo que sucedié en un momento
dado al organismo industrial, y de la manera que ocurrid, revela, pri-
meramente, la existencia de lo que con frecuencia se designa como
“ciclos de larga duracién” que comprenden un periodo en 54 y 60
afios. Aun cuando ocasionalmente se reconocié su existencia y aun
se les midid, especialmente por Spiethoff, Kondratieff ha hecho una
elaboracién més detallada y, por lo mismo, pueden designarseles
como el Ciclo de Kondratieff. Los historiadores de la economia del
siglo x1x han atestiguado, inconsciente e independientemente, la rea-
lidad del primero de estos grandes ciclos que nuestros datos nos per-
miten observar, es decir, el ciclo de 1783 a 1842, y se han adelantado
a nuestra interpretacion del fendmeno con la frase “revolucién in-
dustrial” que en realidad entrafia todo lo que con ella queremos de-
cir. La frase es poco feliz y justamente se la considera en la actua-
lidad como anticuada, pero describe bien cémo se presentaron los
acontecimientos de este periodo ante los ojos de estos observadores
imparciales. El periodo de 1842 y 1897 se designa como la era del
vapor y del acero y, especialmente, como la época de la construccién
de ferrocarriles en el mundo. Esto puede parecer superficial, pero
puede demostrarse detalladamente que la construccién de ferrocarri-
les y los trabajos incidentales a ellos, conectados con ellos, o como
consecuencia de ellos, es la caracteristica dominante tanto de los cam-
bios econdmicos, de las fluctuaciones econémicas ocurridas en el pe-
riodo, como de cada una de las cuatro fases en que es posible dividir
ese ciclo econédmico. Los historiadores del futuro no tendra dificul-
tad alguna en reconocer la importancia precursora de la electricidad,
de la quimica y de los automdviles tanto para el auge como para la
contraccién del tercer ciclo de larga duracién que se inicié hacia
1897. Claro que si se prefiere una forma de expresién mas usual,
podemos considerar estos procesos en términos de “inversién” y de
expansion y contraccion del crédito: ésta es indudablemente una
parte muy importante del mecanismo. Desgraciadamente esa des-
cripcidn no es sélo la mas usual, sino también la mas superficial, y
deja la puerta abierta a todas las crudezas y errores de las diversas
teorias monetarias sobre el ciclo econémico. Cualquier anélisis cau-
sal que aspire a ser satisfactorio debe principiar por explicar lo que
induce a esa expansion del crédito, asi como cualquier analisis satis-
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factorio de sus efectos debe principiar por investigar qué es lo que
se hace con los recursos monetarios acrecidos —después de lo cual
dejaremos de preocuparnos de por qué el solo incremento de los me-
dios crediticios en una depresion, antes de ella, resulta tan ineficaz
como todos sabemos que es. Sin embargo, si nos detenemos en el
proceso de la inversion y admitimos que tiene un mecanismo pro-
pio, no s6lo no consideramos la esencia del problema sino que nos es
dificil evitar una légica tan desesperada como la que entrafia la con-
clusiéon de que, porque un alza en las inversiones y en la expansiéon
de crédito va unida a una fase de auge, podemos, por lo mismo, pro-
ducir una fase de prosperidad mediante la expansién del crédito.

La mayoria de los investigadores del ciclo econdmico no conside-
ran la evidencia aludida como suficiente para establecer este ciclo en
particular. {Cual es el significado de esta afirmacién? El término ci-
clo de Kondratieff no representa para nosotros sino la designacién
de un grupo de hechos (un movimiento a largo plazo del nivel de
precios, de la tasa de interés, de la ocupacion, etc.) ninguno de los
cuales estd sujeto a controversia. Es verdad que este concepto tam-
bién entrafia la interpretacién de que este movimiento de nuestras
series se amolde a una interpretacién semejante para los procesos cor-
tos. Pero esta interpretacién se infiere igualmente de los hechos his-
tdricos, que hasta ahora tampoco han sido puestos en duda. Natu-
ralmente que la experiencia de las dos o tres cuartas partes de un
fendmeno no justifican generalizacién alguna y mucho menos el ha-
cer prondsticos.

Por lo mismo, y sélo como afirmacién de un hecho podemos aven-
turarnos a decir que las dos unidades completas de Kondratieff que
caen dentro de nuestro campo estadistico tienen cada una de ellas
seis ciclos con duracién de 6 a 10 afios, que estidn igualmente bien
demarcados por la historia industrial, aunque en menor medida en
nuestras series cronoldgicas, que de hecho corresponden mas o me-
nos al primer movimiento ciclico descubierto. Siguiendo el mismo
procedimiento empleado en el caso anterior, los denominaremos ci-
clos de Juglar. Como ya lo sefialé D. H. Robertson * puede indicarse
en cada caso concreto la industria e innovacién particular causante
de la fase de expansién y del proceso de reajuste.

Por ultimo, cada ciclo de Juglar observado (incluyendo los del
actual de Kondratieff) puede dividirse en la mayoria de los casos, y

4 Cf. la nota 3.
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aun por simple inspeccién en el caso particular de Estados Unidos,
en tres ciclos con periodos de duracion de 40 meses aproximadamen-
te. En los dltimos 100 afios se ha sefialado repetidamente la existen-
cia de estos movimientos de corta duracién y se ha manifestado y
reconocido implicitamente aun con mayor frecuencia, pero hay que
sefialar que fueron los dos estudios de Kitchin y del profesor Crum,
publicados en esta Revista, los que principalmente permitieron defi-
nirlos.® La evidencia estadistica sobre la tasa de descuento del papel
comercial tiene especial importancia, ya que esta serie es la que me-
jor se expresa ciclicamente. El hecho de que este ciclo, asi como algu-
nos otros, sea mas marcado en Estados Unidos que en otros paises,
especialmente en Inglaterra, se explica facilmente por el hecho de
que las fluctuaciones ciclicas, en la mayor parte de las series estadis-
ticas, tienden a suavizarse mientras la economia de un pais esta mas
unida a influencias exteriores y mientras su politica se aproxima
mas a la del librecambio. El problema de metodologia estadistica que
origina este anélisis (ya que del conocimiento de estos fenémenos
deben surgir métodos estadisticos para su aplicacién) se considerara
en otra ocasion. Naturalmente se acepta no sélo el hecho de que los
cambios no-ciclicos también crean movimientos ondulatorios sin que
ademas de los tres movimientos arriba mencionados existen otros mo-
vimientos ciclicos.® Sin embargo, se sostiene que el modelo triciclico
funciona adecuadamente para la etapa de aproximaciones burdas en
que nos encontramos, y que permanecera asi por algin tiempo.

Programa de investigacion

Si coordinamos los datos disponibles, tanto estadisticos como his-
téricos, segin los principios ya mencionados, no obtendremos un
cuadro completo sino indicaciones de lo que seria el panorama ver-
dadero. Estos principios nos permiten uniformar de manera general
las tendencias de aquellas series que sean sintomaticas de la econo-
mia en general. Estas series, que llamaremos “sistematicas”, pueden
ser “sintéticas”, como, por ejemplo, series de precios o voliimenes
fisicos de produccién, o “naturales” como, por ejemplo, las series
de tasas de interés, de compensacién de cheques, de desocupacién, de
consumo de hierro en lingotes (por lo menos en el periodo prebéli-

5 Review of Economic Statistics, vol. V (1923), pp. 10-16 y 17.29.
8 Como lo sefialaron Wardwell, Kuznets y otros.
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co) y del total de depdsitos. En general, siguen la misma tendencia
que la proyectada, si el analisis antes descrito es correcto. En el caso
de lo que llamaremos series “individuales”, para distinguirlas de las
“sistematicas’, como los precios y volimenes de bienes particulares,
nuestro analisis se vuelve més complejo y requiere un conocimiento
perfecto de las condiciones particulares que afectan a cada rama de
la industria y del comercio, de sus retrasos en el tiempo, de sus fric-
ciones e inercias, de la mentalidad de los empresarios, de las influen-
cias aisladas que pueden afectarlas y especialmente del papel positivo
o negativo que adopten en un ciclo dado. Cuando los factores exter-
nos afectan alguna fase de un proceso que consiste en varios movi-
mientos ondulatorios superpuestos, y cuando cada uno de éstos afecta
un aspecto particular de algin otro movimiento fundamental, igual-
mente todo esto afecta a un resonador concreto en el caso de una
industria o giro particular, que reacciona de acuerdo con su propia
estructura. Quiza ésta sea la mejor manera de plantear el problema
en toda su complejidad. Esto nos sirve también para comprender los
muchos “ciclos especiales” que algunos investigadores han encontra-
do, o creen haber encontrado, en diversas industrias.

Ahora en cuanto al programa de investigacion: debe tenerse en
cuenta, en primer lugar, que ni una sola de las series “sistematicas”
arriba mencionadas representa adecuadamente lo que intenta repre-
sentar. Ademas, nuestra informacion histdrica o contemporanea no
sirve en ningn caso para explicar cuantitativamente las fluctuacio-
nes en las series sistematicas. Pero este obstaculo sélo impide par-
cialmente verificar el resultado del anélisis, y todo lo que podemos
decir actualmente es que las informaciones disponibles son 0 no com-
patibles con el analisis. El otro aspecto consiste en que algunos pro-
blemas planteados no son cuestiones de principio o de andlisis, sino
simplemente de su relativa importancia cuantitativa. Por ejemplo, el
principio de que en la fase descendente del ciclo la inercia de los sa-
larios determina en parte el nivel de desocupacion, resulta demasia-
do axiomatico; pero tanto para fines practicos como cientificos, este
principio resulta superfluo en tanto que no podamos decir que se
deba a este factor el 1 6 el 90 % de la desocupacién observada en un
lugar o en un momento dados. Por lo mismo, no es de extrafiar que
si el economista no puede ser més preciso, el hombre practico consi-
dera la economia como inttil. Sin embargo, nuestro aparato ana-
“litico si daria la respuesta adecuada, si dispusiera de los datos ne-
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cesarios; pero la concentracion de informaciones estad mas alla del
alcance de un investigador o de un grupo privado de investigadores.

En segundo lugar, no se dispone de informaciones dignas de con-
fianza sobre diversos problemas de importancia fundamental. Men-
cionaremos dos ejemplos. Haciendo abstraccién de nuestra objecién
sobre la tendencia actual de dar demasiada importancia a los niveles
de precios y a las magnitudes monetarias en general, podemos decir
que la corriente de gastos internos en bienes de consumo es uno de
los elementos mas indispensables en el analisis del ciclo econémico.
Disponemos de indices aceptables, aunque distan mucho de ser satis-
factorios, para el periodo que sigui6 a la primera Guerra Mundial,
pero debido a las circunstancias excepcionales que se presentaron en
este periodo, muchos de estos indices resultan casi inutiles para obte-
ner una explicacién basica. En cuanto al periodo anterior a la prime-
ra Guerra Mundial tenemos que aceptar las cifras sobre salarios y
otras series semejantes, que pueden dar lugar a interpretaciones err6-
neas, aun cuando abarquen épocas mas distantes de las que en reali-
dad abarcan. Aun asi, existen abundantes informaciones aisladas que
comprenden varios siglos y que si se pudieran concentrar, resolve-
rian definitivamente numerosos problemas técnicos, como el antes
mencionado..

Igualmente, la inversion vy el correspondlente proceso de contrac-
cion del crédito en la fase descendente, a pesar de lo que diga la teo-
ria, nunca podrin comprobarnos plenamente su importancia y sus
consecuencias hasta que conozcamos mejor la importancia relativa
de sus fuentes y de la actuacion real de los acreedores y deudores. En
este caso, la cifra basica es la suma gastada en realidad en la produc-
cién de nuevos bienes duraderos de produccién para nuewvos fines.
Precisamente en estas tres Gltimas palabras radica nuestra mayor
dificultad, que sdlo se ha resuelto en contados casos; por ejemplo,
podemos conocer cuanto se gastd en Inglaterra en la construccién de
ferrocarriles en la década del cuarenta del siglo pasado. Pero resulta
mas dificil conocer el monto total de los nuevos gastos que se canali-
zan cada afio a la industria y al comercio; y todavia es mas dificil
conocer cuanto se gast6 en equipo de esa cantidad. Aun conociendo
esta cifra, no resultaria suficiente. Sin embargo, seria factible em-
prender una investigacion que arrojara luz en este aspecto tan im-
‘portante del pasado y del presente de la sociedad capitalista.

En tercer lugar, aun cuando el fendmeno del ciclo econémico
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puede definirse y comprenderse como una especie de promedio entre
cambios independientes en industrias particulares, sin embargo, la
actuacion de las industrias particulares, que por una parte son causa
y por otra efecto de los cambios en la situacién de la economia, re-
quieren estudios especiales. Ya se ha progresado bastante en este
aspecto, pero como los escritores a quienes debemos la literatura dis-
ponible sobre monografias industriales no pensaron en estos proble-
mas, los datos no son completos ni definitivos. Quiza no exista un
acontecimiento o un rasgo del aparato analitico en cualquier indus-
tria que no influya en la solucién del problema de por qué el ciclo
econdmico muestra la trayectoria que sigue. Ademas, si resulta cier-
to que los cambios industriales son los fundamentales en los fendme-
nos ciclicos, sélo podra considerarse su mecanismo examinando de-
talladamente todos los casos ocasionados por tales cambios. Para el
investigador cuidadoso, por ejemplo, no escapa la notable similitud
que existe entre procesos tan diferentes como el desarrollo de la in-
dustria del hierro en Inglaterra desde el siglo xvi hasta fines del xvi,
y la industria automovilistica en nuestro tiempo. En éste, como en
otros casos similares, el progreso ha ido mas alla de la etapa de im-
presiones generales. Sin embargo, existe todavia una gran distancia
entre esta etapa y la meta de fijar la validez del esquema de las inno-
vaciones y demostrar cdmo la innovacién produce, junto con su com-
plemento monetario, la clase especial de movimientos ondulatorios
inherentes al aparato econémico de la sociedad capitalista y a los
que acompafian fenémenos similares en otros campos de la actividad
humana.



