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Resumen

Los nuevos keynesianos (NK) referencian una postura avanzada
respecto al paradigma tradicional del equilibrio IS-LM que, como
herramienta, satisfizo explicaciones de politica econémica para
su momento. El modelo tuvo criticas como las de ser considerado
simplificacionista, no contar con fundamentos microeconémicos,
entre otros aspectos. Quizd en los momentos que se presentan:
Keynes, en 1936, con la Teoria general; Hicks, en 1937, con Mr.
Keynes y los cldsicos; Samuelson, en 1948, y afios subsecuentes,
con su obra Economia, proveyeron elementos importantes en el
equilibrio. Sin embargo, hacfa falta un nuevo enfoque para el si-
glo XXy es el propuesto por David Romer. El fin de este articulo
es hacer una revision inicial que permita entender de qué manera
algunos aspectos de la politica econémica se vinculan como ele-
mentos del crecimiento econémico.
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IS-LM model, new
Keynesianism,
economic stabilization

Modelo IS-LM,
novo keynesianismo,
estabiliza¢io econdmica

Towards a New Vision of Economic Policy:
Discussion around the New Paradigm
Proposed by David Romer in “Keynesian
Macroeconomics without the LM Curve”

Abstract

New Keynesians (NK) refer to an advanced posture compared
to the traditional paradigm of the IS-LM equilibrium, which, as
a tool, satisfied economic policy explanations for the moment.
The model had critics like be considered not to have microeco-
nomic foundations, among others. Perhaps at the times presented:
Keynes, in 1936, with the General Theory, Hicks, in 1937, with
Mr. Keynes and the classics; Samuelson in 1948 and subsequent
years, with his work Economy, it provided important elements in
the balance. However, a new approach was needed for the Twen-
ty-First Century, and it is the one proposed by David Romer. The
purpose of this article is to make an initial review for understand-
ing how some aspects of economic policy are linked as elements
of economic growth.

Rumo a uma nova visdo da politica
econdmica: discussdo ao redor do novo
paradigma proposto por David Romer
em “Keynesian Macroeconomics without

the LM Curve”

Resumo

Os novos keynesianos (NK) referenciam uma postura avangada a
respeito do paradigma tradicional do equilibrio IS-LM que, como
ferramenta, satisfez explicacdes da politica econdmica para seu
momento. O modelo recebeu criticas, como as de ser considera-
do simplista ou ndo contar com fundamentos microecondmicos.
Talvez nos momentos que se apresentam: Keynes, em 1936, com
a Teoria geral; Hicks, em 1937, com Mr. Keynes e os cldssicos;
Samuelson, em 1948, e anos subsequentes, com a sua obra Eco-
nomia, forneceram elementos importantes no equilibrio. Porém,
fazia falta um novo enfoque para o século XXI que é o propos-
to por David Romer. O objetivo deste artigo ¢ fazer uma revisdo
inicial que permita entender de que maneira alguns aspectos da
politica econdmica sdo vinculados como elementos do crescimen-
to econdmico.
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El presente documento pretende mostrar, a partir de las tres ecuaciones del nuevo
modelo keynesiano, la propuesta de Romer de la macroeconomia keynesiana sin
la curva LM. La tesis central de Romer, en este sentido, es que los bancos cen-
trales de los paises ejercen su liderazgo del control monetario y la soberania de
establecer la tasa de interés real para controlar la inflacion de los paises.

Las criticas que se tienen sobre la propuesta de Romer se fundamentan en
que carece de formalizacion matemdtica. Esto se puede suplir gracias a la pro-
puesta de Carlin y Soskice, quienes en el 2005 escriben un alcance basado en tres
ecuaciones: la funcién IS, la curva de Phillips y la regla monetaria. Ademas, se
adiciona, para establecer y calcular el equilibrio, la funcién de pérdida.

Mediante un ejercicio sencillo de optimizacién se logra desarrollar la condi-
cién de equilibrio y se evidencia si los paises eventualmente se encuentran por
encima o por debajo de este cuando los bancos centrales establecen su estrategia
de inflacién objetivo. En este documento se hard una breve exposicion para Co-
lombia que cubre un periodo de veinticuatro afios.!

La estructura del documento presenta una primera parte donde se muestran
grosso modo los cuatro momentos del keynesianismo. La segunda hace una presen-
tacion de la propuesta de Carlin y Soskice para interpretar con “algtin” formalismo
a Romer. Luego se realiza una verificacién para Colombia en un periodo para dar
lugar a la conclusion de esta parte del proceso.

El autor se permite expresar sus sinceros agradecimientos a los profesores José
Reyes Bernal Bellon (PhD) y Carlos Arturo Meza Carvajalino (PhD [c]), por sus

comentarios y soporte en aspectos econométricos.

En la Teoria general de la ocupacion, el interés y el dinero, Keynes (1936), en

su primer capitulo, titulado “La teoria general”, y compuesto por un solo parra-

fo, abre paso para entender que las relaciones de “la teoria cldsica” obedecian
: «“ ” . . .

a un caso particular y “no general”. Es el punto de partida para inferir que el

libre arbitrio y el laissezfairismo implicaban que la no intervencién deliberada del

I En esta primera entrega de la investigacién “Determinantes del crecimiento econémico”, se
presenta una verificacién de las dimensiones expuestas por Carlin y Soskice ¢ interpretadas por
Lizarazu y Liquitaya en el 2005 y 2010, respectivamente.

Equidad Desarro. N. 19 « enero-junio del 2013
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Estado en la economia ya no debia considerarse y, por qué no, para el rompimien-
to con quienes fueron sus profesores, en particular, Pigou y Marshall.

Desde alli se inicia una seguidilla de entendimientos e interpretaciones sobre
lo propuesto por Keynes. Asi, un afio después de publicada La teoria general surge
“Mr. Keynes y los cldsicos: una posible interpretacion” de Hicks (1937), quien
propone el modelo IS-LL, que aparece en la pdgina 153 de su articulo. Inclusive
en la figura 2 de este presenta dos extremos para la curva LL: uno horizontal y
otro vertical, siendo el primero por consecuencia de una tasa de interés minimay el
segundo por un nivel de renta médximo.

Luego sobreviene Samuelson en 1948, quien pone de “moda” la interpreta-
cién del modelo IS-LM en lo que se conoce como la tercera revolucion keynesiana.
Samuelson publica su obra Economics, en la que se centra en los problemas de la
depresion; en la edicion de 1951, en la inflacién, y en la de 1955, en el crecimien-
to econémico y de seguridad (Cue, 2000), y logra popularidad con la explicacién
del modelo a partir de la denominada cruz keynesiana, con la cual, de una forma
comprensible, hace posible entender la importancia de las politicas econémicas
para buscar el equilibrio.

Entonces, estos tres momentos del keynesianismo se interpretan desde la con-
temporaneidad de cada autor, por lo que se entiende que a comienzos del siglo XXI
se requiera un nuevo concepto no lejos de lo anterior, y aparece “Keynesian Ma-
croeconomics Without the LM Curve” (Romer, 2000) cuya tesis principal es que
el modelo IS-LM no es la explicacién contempordnea actual, en particular de la
curva LM, por cuanto es el banco central el encargado de direccionar la politica
monetaria via tasa de interés real. De ahora en adelante, se denominard MP, por
aquello de las politicas monetarias. Por esta razén, el modelo se debe entender
como IS-MP-IA; esta Gltima sigla se refiere a la inflacién de salida.

Aqui es donde tiene la importancia contempordnea esta propuesta de Romer,
que para el caso de Colombia se viene dando desde la Constitucién Politica de
Colombia de 1991, donde se le da al Banco de la Republica la mision de la poli-
tica monetaria y del control de la inflacién.

Lizarazu y Liquitaya (2010) comentan que el articulo de Romer (2000) no presenta

una formalizacién rigurosa,” haciéndola una estructura simple que permite que la

2 Entendiéndose como una exposicién algebraica demostrativa y de posible verificacién.

Equidad Desarro. N.° 19 « enero-junio del 2013
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estabilidad econémica cohabite con la inflacién; sin embargo, su andlisis les permi-
te inferir que la propuesta de Romer es dgil para avanzar hacia versiones sofisticadas.
De alguna manera, se hace necesario que se interprete a Romer a partir del modelo

bdsico que sugieren Carlin y Soskice (2005), quienes precisan las siguientes criticas:

1. El modelo presenta un sesgo inflacionario, es decir, que la inflacién de equi-
librio no necesariamente es la que se establece como la objetivo.

2. Lainflacién no necesariamente se atentia mediante la politica monetaria res-
trictiva.

3. De mantener un aumento en la demanda agregada no tiene efectos sobre la
produccion y la tasa de inflacién Y.

4. Se carece de una optimizacién de la regla monetaria del parte del banco central.

El modelo bdsico presenta tres ecuaciones, con base en Carlin y Soskice
(2005). La primera hace referencia a la funcién IS, la segunda corresponde a la
regla monetaria del banco central y la tercera hace referencia a una adaptacién a
la curva de Phillips. A continuacién se presenta lo expuesto por Lizarazu y Liqui-
taya (2010), con la estructura expuesta abajo.

La funcién IS?

Esta funcion la presenta Hicks de la manera mds simple: “The curve IS can there-
fore be drawn showing the relation between Income and interest which must be
maintained in order to make saving to investment” (Hicks, 1937, p. 153). De forma
contempordnea, su representacion se basard en Carlin y Soskice (2005) y Lizara-
zu y Liquitaya (2010), asi: sea la funcién IS expuesta con la ecuacién (Lizarazu
y Liquitaya, 2010):

y,=A, —ar, (1*
Donde y,: es el producto real de la economfa.

A, se refiere al componente auténomo de la demanda agregada.

r: es la tasa de interés real.

3 Entendida como el equilibrio del mercado real.

4 El namero que aparece entre paréntesis serd util para simplificar el proceso y es adicién del
autor del articulo.

Equidad Desarro. N. 19 « enero-junio del 2013
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Y asumiendo que la tasa natural de interés’ (7)) es la tasa real cuando se vacia
el mercado, ahora se representa como:

r=A-7)° (2)
14 a

Donde y;: es el producto en pleno empleo.
(7,): es la tasa natural de interés.

Ahora, la brecha del producto real corresponde a la diferencia del producto y
el producto en pleno empleo, se representa asi:

x,=(,-7) (3)

De tal modo que x, = (A,—y,) —ar,.” Si ademds suponemos que:
(A7) =ar, (4)

Entonces, x,depende negativamente de la brecha de la tasa de interés real y de
la tasa natural, representada funcionalmente asi:
x,=—a(r,-7),a>0 (5)

He aqui la funcién IS que responde a la brecha del producto real en términos
de la brecha del interés real.

La regla monetaria

La naturaleza del banco central (moderno) permite que pueda fijar la tasa de
interés real. En el modelo Romer se presenta una caracteristica: con base en la
inflacién del periodo anterior 7, | se define la tasa de interés.

5 Latasa natural de interés se entiende como la tasa real de interés que vacia el mercado, en este
caso, de mercacias. y, corresponde al nivel del producto en pleno empleo.

6 Siendo la misma representacién de la ecuacion (1), en términos de interés natural y del ingre-
so en pleno empleo.

Asi mismo lo desarrollan Carlin y Soskice (2005).

Equidad Desarro. N.° 19 « enero-junio del 2013
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rt:yni,y>0 (6)

De hecho, los estudios empiricos muestran que la politica monetaria tarda
un afio o mds en determinar su efecto en la economia, asi lo manifiesta Carlin y
Soskice:

The empirical evidence is that on average it takes up to about one year in this
and other industrial economies for the response to a monetary policy change to
have its peak effect on demand and production, and that it takes up to a further
year for these activity changes to have their fullest impact on the inflation rate

(2005, p. 3).

La curva de Phillips

Generalizando la curva de Philips se presenta de la siguiente manera:
T, =T, +0x,_, con 7=0,1 (7)

De esta forma la presenta Carlin y Soskice (2005, p. 4), y se argumenta como:
“In the Phillips curve equation we assume throughout, as is common in much of this
literature, that the inflation process is inertial so that current inflation is a function
of lagged inflation and the output gap” (Carlin y Soskice, 2005, p. 4). Ahora bien,

si suponemos que se presenta una cualidad inercial de la inflacién, esto es:
T, =7 (8)
Por otro lado, la demanda agregada se toma como la funcién:

x,=—a(r, —7),a> 9)

Al reemplazar (8) en (9) se tiene que:

X, = ar,—ayn

w =AM, =) (10)
Lo que representa la explicacion de un aumento de la produccion real en la
medida en que aumente la tasa de interés natural y se presente una reduccion en

la inflacién inercial.

Equidad Desarro. N. 19 « enero-junio del 2013
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La funcién de pérdida

Este acdpite, adicional, permite establecer la inflacién objetivo y definir si en
efecto la inflacién real se ajusta a la propuesta del banco central. Se entiende
como la suma de los cuadrados de la brecha de produccién real, ecuacién (3), y
la brecha de inflacion real (7). La funcién de pérdida se determina utilizando
una ecuacién de indiferencia, de la forma:®

L=Yx7+X(®Y) + 30 x, 2+ BLi (7)) (11)

t+]

Y de mantener la curva de Phillips como se describié anteriormente, es decir:
T =, +ax, (12)

Entonces, la pérdida se optimiza minimizando la funcién de pérdida, sujetan-
dola a la funcién de la curva de Phillips. De tal modo que permite establecer la
inflacion de equilibrio sugiriéndola como la inflacién de tendencia. Al realizar
este procedimiento se determina la funcién MP-AD, que queda representada por
la siguiente funcién:

X, =-opm, ° (13)

Ahora bien, lo “ideal” es que la inflacion real coincida con la inflacién ob-
jetivo que calcula el banco central. Sin embargo, es posible que se presente un
desequilibrio y esto quiere decir que no se hallé el “ideal”, es decir, el deseado
propuesto. A lo anterior, Carlin y Soskice sefialan: “Inflation is above the target

and the gap between the target rate of inflation and inflation in the equilibrium is
the inflation bias” (2005, p. 31).

Altomar un periodo de veinticuatro afios (1981-2004) se define el modelo aplicado,
no obstante, en el caso de Colombia, el mecanismo de la inflacién objetivo se em-

§  Esta forma de presentacion es elaborada por el autor del articulo con base en Carlin y Soskice

(2005).

9 Siguiendo el modelo establecido por Carlin y Soskice (2005).

Equidad Desarro. N.° 19 « enero-junio del 2013
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pez6 a utilizar en el ultimo trimestre de 1999, al dar fin a la banda cambiaria. En
el periodo de los afios noventa, se dio lugar la Asamblea Nacional Constituyente
(1990-1991) que tuvo como misién crear una nueva Constitucion Politica de Co-
lombia, que es la que actualmente rige, y que entre sus componentes contiene la
mision del banco central: direccionar la politica monetaria y controlar la inflacion.
Para este ejercicio, se referencia el periodo antes sefialado, con el fin de
verificar algunos hechos que estuvieron presentes en este. Tal es el caso que a co-
mienzos de los afios ochenta se presentaron situaciones como la crisis financiera
que mostro volatilidades en las tasas de interés con
inflaciones superiores al 20 %, luego, a finales del
decenio y comienzos de los afios noventa, la “aper-
tura econémica” tuvo implicaciones sobre el tipo
de cambio al pasar de un modelo intervenido (in-
flexible, Decreto 444/67) a uno semiflexible, que
permiti6 generar una economia abierta.
A finales de los afios noventa, con circunstan-
cias como la “crisis hipotecaria”, se presentaron
dificultades en la medida en que el sistema de fi-
nanciacion de vivienda (UPAC) estaba sujeto a la
inflacion y a la tasa de interés, lo que implicé que
con inflacién en la segunda mitad de los afios no-
venta, por encima del 32 % y tasas de interés que bordearon el 47 %, se colapsara
el sistema, hasta el punto de modificar el sistema de financiacién de vivienda para
pasar al UVR. Este fue otro elemento fundamental para que se estableciera el
mecanismo de la inflacién objetivo. Posterior a ello, en el siglo XXI se ha venido
observando una reduccién de la tasa de inflacion que ha pasado a un digito.
Con base en el estudio del Departamento Nacional de Planeacién del 2004,
Cdlculo del PIB potencial en Colombia: 1970-2003 (Rodriguez et 4l., 2004), don-
de se realiz6 un andlisis sobre el producto potencial a partir de una funcién tipo
Cobb-Douglas para el periodo 1978-2003 y fue estimado para el 2004, se presenta
en resumen lo calculado por ese estudio (tabla 1).

Equidad Desarro. N. 19 « enero-junio del 2013
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PIB, observado y potencial

78-1a 79-1IV 6,9 5,9
80-I a 89-1V 3.4 3,7
90-I a 99-1IV 2,9 34
00-I a 03-1I 2,0 -0,3

Fuente: claboracién propia a partir de Rodriguez et 4l. (2004).

Esto sirvié de base para el célculo aplicado a Colombia en el periodo 1981-
2004 que arroj6 los resultados presentados a continuacion.

Como se mencioné en la “Introduccién” del articulo, los resultados que se
presentan aqui son parciales, por tratarse de un avance de la investigaciéon “Deter-
minantes del crecimiento econémico”. Se hace un
recorrido por el marco referencial con el dnimo de
verificar, para el periodo 1980-2004 en Colombia,
lo expuesto por Romer en el 2000, y se recurre al
nuevo modelo keynesiano de las tres ecuaciones de
Carlin y Soskice del 2005, contando con la presen-
tacion que hacen Lizarazu y Liquitaya en el 2010.
El cdlculo del ingreso se realizé en tres determi-
nantes, con base en el ingreso disponible, el ingreso
total y en términos del ingreso potencial. Sus resul-

tados son, a saber:

1. Enlatabla 2 se presenta el desarrollo de la fun-
ci6n IS con base en el desarrollo obtenido para
el ingreso disponible, esta funcién sera:

IS, :Y,=98.056.619,2-18.741.5858r  (14)
2. En la tabla 3 se presenta el cdlculo con base en

el ingreso total, por lo que la funcién IS para el
periodo analizado serfa:

Equidad Desarro. N.° 19 « enero-junio del 2013



Hacia una nueva vision de la politica econémica: discusién en torno al nuevo paradigma

IS, : Y =130.603.300 — 17.533.965,3r (15)

3. Latabla 4 referencia la determinacién de la funcién IS con base en el ingreso
potencial, la cual, para este ejercicio, sera:

IS, :§=129.295.015 - 17.358.323,3r (16)

Tabla 2. Determinacién de la funcién IS con base en el ingreso disponible

Cilculo con ingreso disponible

Absorcién Yd

C 7.320.864,30 0,644601

I 42.464.747,10 -13.660.011,00
G 28.802.160,00

X 33.162.672,00

M (-) 40.280.797,90 -0,373461

Suma 71.469.645,50 0,271139 -13.660.011,00

Yd = 71,469.645,5+0,271139Yd-13.660.011 r

Fuente: elaboracién propia.

‘Tabla 3. Determinacién de la funcién IS con base en el ingreso total

Cilculo con ingreso

Absorcién Y T

C 26.245.781,10 0,520602

I 42.464.747,10 -13.660.011,00
G 28.802.160,00

X 33.162.672,00

M (-) 28.927.553,30 -0,299662

Suma 101.747.806,90 0,220940 -13.660.011,00

Y =101.747.806,9+0,220940Y -13.660.011 r

Fuente: elaboracién propia.

Equidad Desarro. N. 19 « enero-junio del 2013
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Determinacién de la funcién IS con base en el ingreso potencial

Cilculo con ingreso potencial

C 26.245.781,10 0,502027

I 42.464.747,10 -13.660.011,00

G 28.802.160,00

X 33.162.672,00

M (-) 28.927.553,30 -0,288970

Suma 101.747.806,90 0,213057 -13.660.011,00
§=101.747.806,9+0,213057 § -13.660.011 r

Fuente: elaboracion propia.

El resultado es muy parecido entre lo determinado por el ingreso y, de otro
lado, por el del ingreso potencial. La IS para este ejercicio se toma en referencia al
ingreso potencial para aplicar en Colombia, con base en Carlin y Soskice (2005).
De tal manera que la funcién es:

x, =y =129.295.046,1 - 17.358.323,3 ¢ (17)
El célculo de la regla monetaria determina el valor de y. A partir de una regre-

sién con minimos cuadrados, se verifica lo supuesto en Carlin y Soskice (2005)
que es mayor a 0, es decir, positivo. Su ecuacién es:

r,=0,01797149 &, (18)

Al continuar con el ejercicio propuesto, la curva de Phillips se valida a través

de un modelo autorregresivo de orden [0, 1],"” con base en la propuesta de Carlin
y Soskice (2005). El desarrollo econométrico muestra los siguientes resultados,

en las salidas, asf:

a. Para orden cero (0):

10 Con el apoyo en la parte econométrica del doctor Carlos Arturo Meza Carvajalino.
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Tabla 5. Salida Eviews para el orden 0

Dependent Variable: INF
Method: Least Squares
Date: 02/14/13 Time: 09:14

Sample (adjusted): 1981 2004

Included observations: 24 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic

INF(-1) 0.982489 0.047498 20.68506 0.0000
INGRESO 5.02E-08 6.11E-08 0.821886 0.4200
R-squared 0.796787 Mean dependent var 19.13375
Adjusted R-squared 0.787550 S.D. dependent var 7.857011
S.E. of regression 3.621480 Akaike info criterion 5.491298
Sum squared resid 288.5326 Schwarz criterion 5.589469
Log likelihood -63.89558 Hannan-Quinn criter. 5.517343
Durbin-Watson stat 2473487 ‘

Fuente: elaboracion propia a partir de la salida del programa Eviews.

El coeficiente de la inflacién (nt-1) es 0,982489, es decir, 1, y a (coeficiente de
la brecha del ingreso) es casi que insignificante. Esto verifica que no es evidente
que en Colombia la inflacién dependa del ingreso.

b. Para orden uno (1):

Tabla 6. Salida Eviews para el orden 1

Dependent Variable: INF
Method: Least Squares
Date: 02/14/13 Time: 09:16

Sample (adjusted): 1981 2004

Included observations: 24 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic

INF(-1) 0.984331 0.047696 20.63767 0.0000
INGRESO(-1) 5.87E-08 6.75E-08 0.869256 0.3941
R-squared 0.797502 Mean dependent var 19.13375
Adjusted R-squared 0.788297 S.D. dependent var 7.857011
S.E. of regression 3.615100 Akaike info criterion 5.487771
Sum squared resid 287.5169 Schwarz criterion 5.585943
Log likelihood -63.85326 Hannan-Quinn criter. 5.513816
Durbin-Watson stat 2.503339

Fuente: elaboracién propia a partir de la salida del programa Eviews.
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El coeficiente de la inflacion (nt — 1) es similar al anterior, es decir, 1,y a (co-
eficiente de la brecha del ingreso) es casi que insignificante para ambos casos. En
consecuencia, se verifica que m, = _: la inflacién mantiene la cualidad inercial
propuesta por los autores que se han venido referenciando en este articulo. Por
esta razon, la funcion de Phillips para el caso de Colombia (1980-2004) se esta-
bleceri con determinacién de orden 0, asi:

m,= 0,982489x,, + 5,02E - 08x,_, para j = 0 (19)

Ahora, manteniendo la estructura de este documento, se define la funcién de
pérdida (L) en un programa de optimizacion, en este caso minimizandola, asi: !

. S0t g gR0E g 2004 2004
mmL—Zwsox Zl%on 1980xt+1 B Lioso 4] (20)

n,= 7, +0,0000000587 x, (21)

Que corresponde a la curva de Phillips, calculada con base en el modelo
autorregresivo de orden 1. Se debe aclarar que el coeficiente de la inflacién del
periodo anterior (, ) se aproxima a 1, en la medida en que el coeficiente de este,
que es 0,984331, es muy préximo a la unidad, que es el valor que se sugiere en
esta propuesta. Ademds, por tratarse de funciones continuas con variables discre-
tas, se soluciona por Hamilton, asi:

H= [ig0x? + [loom? + [ox2, + B [iogo w2, — Alm,, + 0,0000000587x, , ~ =) (22)

Lo que permitird resolver en el momento de determinar f3, la relacién existen-
te entre la brecha del producto real en la economia y la funcién de pérdida para
predecir la inflacion objetivo. En un segundo avance se desarrollard la dindmica
del modelo propuesto por Romer. Por lo anterior, quedan expuestas las funciones
del modelo para que en una préxima entrega de la investigacion sobre este obje-
tivo se establezcan las determinantes en la politica econémica contempordnea en

cuanto al crecimiento econémico. Por ahora, en Colombia.

11 Siguiendo la metodologia presentada por Argandona, Gamez y Mochén (1997).
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Hacia una nueva vision de la politica econémica: discusién en torno al nuevo paradigma

La propuesta del profesor David Romer sobre una economia keynesiana sin la
curva LM tiene criticas en la medida en que romper una tradicién que viene
desde 1937 con el modelo IS-LM de Hicks no es fécil, el profesor Romer sefiala
que lleva tiempo que una teorfa venza a otra, y quizd estemos en ese momento.

Otra de las criticas consiste en la falta de formalizacién matemadtica, de hecho,
el documento no presenta ninguna ecuacion, pero hay que revisar las proposicio-
nes, que las denomina ventajas, como, por ejemplo, la ventaja 1, donde infiere:
“[...] la suposicién de que el banco central sigue una regla de la tasa de interés es
mds realista que la suposicion de que se dirige la oferta de dinero”'? (Romer, 2000,
p- 155), o lo que referencia como la ventaja 3: “Una regla de tasa de interés real
es mds simple que la curva LM” (Romer, 2000, p. 156), lo que explica en cierta
medida la politica que el Banco de La Republica determina respecto a la tasa de
interés y el manejo que le da a la inflacion objetivo para establecer las condicio-
nes en Colombia.

Verificando algunos hechos estilizados para Colombia en el periodo sugerido
para la investigacion, se verifica que las condiciones de las tres ecuaciones del
nuevo modelo keynesiano ciertamente se cumplen para la economia de nuestro
pais. EEn las variables sobre la regla monetaria, la curva de Phillips y la funcion IS,
los resultados registrados asi lo demuestran. En cuanto a la funcién de pérdida,
que se verificard posteriormente en el modelo dindmico, por ahora se deja pro-
puesta, sin conclusion preliminar.

Argandona, A., Gamez, C. y Mochén, F. (1997). Macroeconomia avanzada II.
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Banco de la Republica (s. f.). Series estadisticas, tasas de interés, tasas de capta-
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12 Las traducciones son del autor del articulo.
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