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La efectividad de las medidas politicas es fuertemente afectada por los fenémenos de racionali-
dad limitada y desatencién racional. Estos fenémenos devienen de las interrelaciones comuni-
cativas entre autoridades versus el llamado publico general y racional desatento. En el marco
de estas relaciones comunicativas, se debate el posible surgimiento de paradojas pragmaticas

que inciden en la efectividad de las decisiones de politica econémica.

En los ultimos anos han ido apareciendo diferentes visiones que, ante la existencia de fenémenos de raciona-
lidad limitada, suponen que la posibilidad de aprendizaje en los agentes encuentra una explicacién asintotica
(tienden a converger) con el paradigma de expectativas racionales (Evans y Honkapohja, 2001). Ideas simi-
lares sostenfan Garratt y Hall (1995), quienes afirmaban que los procesos de aprendizaje podian acelerar la
convergencia de la economia hacia el equilibrio y situarla en un sendero del estado estacionario. Adicional-
mente, también valiéndose de ideas de adaptative learning, otros enfoques como Al-Eyd y Hall (2006), han
intentado avanzar en la bisqueda de reglas monetarias éptimas. Igualmente, en este tltimo caso, los autores
estudiaron principalmente el caso de reglas lineales y no lineales, ensayando tanto la inclusién de un supuesto
de racionalidad limitada como el movimiento de la variable tipo de cambio. El trabajo pretendia representar
con mayor precision la realidad de economias que muestran elevados niveles de endeudamiento en délares
y corren el riesgo de sufrir crisis. De todos modos, un anélisis similar, incluyendo un supuesto de bounded
rationality (racionalidad limitada), se podria realizar con diferentes reglas de politica monetaria, sin ser li-
neales e incorporando diferentes componentes que permitan representar las caracteristicas estructurales mas

significativas de cada economia.

Si la economia puede caracterizarse a partir de un modelo de aprendizaje que permita acelerar el tiempo de
convergencia hacia el equilibrio y si efectivamente se puede considerar factible que el concepto de expecta-
tivas racionales adquiera una definicién asintética. Entonces, la convergencia hacia la tesis de expectativas
racionales podria transformar gran parte de las conclusiones alcanzadas previamente. En consonancia, se
derivan ciertas preguntas en referencia a la teoria de aprendizaje adaptativo: ;Los agentes siguen una curva
de aprendizaje y logran reducir, periodo a periodo, sus niveles de racionalidad limitada? ; Ajustan sus niveles
de desatencion y escapan a las paradojas comunicativas de manera permanente? O ;A lo largo de sucesivos
periodos la economia deberia responder a los impulsos de politica monetaria de la manera prevista por los

modelos clésicos de expectativas racionales?



La respuesta a estos interrogantes es, indudablemente, si y no al mismo tiempo. La respuesta seria si,
probablemente, si la economia se comportara con cierta regularidad, estabilidad y previsibilidad (ergodica).
En efecto, la certeza acerca del retorno a la media de las variables macroecondémicas daria lugar a que los
agentes redujeran constantemente sus niveles de bounded rationality y, adicionalmente, les seria imposible
ingresar sistematicamente en comportamientos paradojales. Asimismo, la ergodicidad asegura que los agentes
puedan optimizar el uso de su capacidad de prestar atencién. Asi, tal vez seria posible pensar la economia en
términos de experimentos del estilo de McCombs y Shaw en 1972, pero asumiendo que los individuos logran
llegar a un estado de equilibrio en el cual después de varios periodos pueden asignar de manera éptima e
inmodificable la atencién a las diferentes variables macroeconémicas. Es decir, una vez alcanzado el equilibrio

se convierte en innecesario reasignar continuamente los niveles de atenciéon a las diferentes variables.

Por otro lado, la respuesta a los interrogantes establecidos seria no, en tanto y en cuando el movimiento de
las variables macroeconémicas careciera de regularidad y estabilidad. En este caso, y en consonancia con la
critica de Lucas (1976), los pardmetros del modelo de expectativas racionales se encontrarfan continuamente
en proceso de cambio estructural, por lo que resultaria imposible converger de manera precisa al equilibrio.
En dicho caso, a pesar del innegable fenomeno de aprendizaje que experimentan pricticamente de manera
constante los agentes, los mismos se encontrarian inmersos en una realidad similar a aquella en la que piensa
Hegel cuando afirma que el biho de Minerva ha vuelo en el ocaso, un fenémeno parecido, cabe destacar,
al que también enfrenta Zenon de Aquiles, corriendo desde atrds a una tortuga a la cual cada vez que cree

alcanzar, se encuentra con que esta ha logrado escaparse unos metros hacia adelante.

Este ultimo tipo de fenémeno -el de Zenon de Aquiles y la tortuga- podria ser en parte el que intenta explicar
Weitzman (2007). El autor despliega la teoria de riskfree-rate puzzle, que hace referencia a la diferencia de
aproximadamente cinco puntos porcentuales entre la tasa de interés que predice el equilibrio de expectativas
racionales de la formula de Ramsey y aquella que en general es observada en los datos empiricos. Sin embargo,
esta situacién se presentaria completamente diferente en el contexto de un sistema econémico no ergodico,
en el cual los pardmetros estructurales se encuentran en continuo cambio. La falta de ergodicidad y la
incertidumbre acerca de la estructura y el cambio de los parametros se presentan como una explicacién factible
para lospuzzles presentados por Weitzman y, andlogamente, no permite que los procesos de aprendizaje
lleven a la economia a converger al equilibrio de expectativas racionales. Weitzman al momento de estudiar
los puzzlesreferidos a las tasas de retorno de los activos, da cuenta que los parametros de los modelos
analizados se encuentran en proceso de modificacién permanente algo no captado por expectativas racionales

y que los agentes experimentan aprendizaje.

La posibilidad que los agentes pudieran formar parte de un proceso de aprendizaje bayesiano constante abria
un camino para que las consecuencias en el campo de la politica monetaria fueran, luego de un periodo de
convergencia razonable, las cldsicas implicancias de los modelos de expectativas racionales, la existencia de
un proceso de cambio estructural que siempre encuentra a los agentes un paso atras y con la imposibilidad de
lograr la convergencia, permite suponer que, contrariamente, los modelos analizados a lo largo del presente

trabajo mantienen su vigencia y se convierten en categorias de analisis validas.

La existencia de cambio estructural e incertidumbre presenta nuevos desafios para los policy makers y
fundamentalmente para las areas de investigacién de los bancos centrales. Resulta vital evitar que los policy

makers tomen decisiones sobre la base de modelos que ya han quedado obsoletos, y para ello debe realizarse



una labor de actualizacién constante de los modelos de politica que utilizan los bancos centrales (Heymann,
2007). No parece ilégico suponer que los periodos de crisis se relacionan con la extensién en el tiempo de la
toma de decisiones de politica en base a modelos inadecuados que no llegan a incorporar a tiempo en las
formalizaciones los cambios estructurales que se fueron produciendo en el sistema econémico. Por tal motivo,
un rol fundamental de los bancos centrales consiste en minimizar la brecha temporal entre los cambios
estructurales que se van produciendo de manera continua y el proceso de aprendizaje e incorporacién de

estos ultimos en los modelos de decisién politica econémica.

En tal sentido, generando lazos comunicativos confiables se puede evitar el surgimiento de paradojas que
frenen los procesos de aprendizaje, necesarios para reducir la mencionada brecha. De hecho, existen inves-
tigaciones en el campo de la psicologia que se enfocan en estudiar el efecto de las paradojas pragmaticas
sobre la dindmica de aprendizaje de los individuos. Atienza de Frutos y Garcia Ramos Gallego (2002), por
ejemplo, centran su estudio en los efectos de impulsar paradojas pragmaticas en la comunicacién profesor y
estudiante, caracterizada esta ultima en funcién de la existencia de una relacién jerarquica asimétrica que
impide al actor que se encuentra en inferioridad — comunicar sus dificultades més que en términos conduc-
tuales que lo insertan en sendas de movimiento circular que paralizan el aprendizaje. La relacion entre el
hacedor de politica y su audiencia presenta caracteristicas similares, el primero debiera enfrentar el proceso
comunicativo conociendo su impacto en términos de codificaciéon y de alcance para prever el proceso de

formacion de expectativas y evitar impulsar comportamientos paradojales.

Finalmente, si se alcanza anclar las expectativas de los agentes en el largo plazo, posiblemente sea més sencillo
identificar patrones de movimiento de los procesos econémicos y, en ultima instancia, el sendero de cambio
estructural que siguen los parametros. En economias caracterizadas por la incertidumbre, la inestabilidad
y la imposibilidad de llevar adelante un adecuado proceso de formacién de expectativas de largo plazo, la
posibilidad de identificar procesos de cambio estructural se complica, entrometiéndose en el andlisis el ruido

que trae consigo la coyuntura y dificultando el trabajo de las areas de investigacion en tépicos monetarios.



