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Juan Carlos Cachanosky obtuvo el título de Ph. D. en Economía del International College, en California,  
EE.UU., bajo la dirección de Hans Sennholz, y la Licenciatura en Economía en la Pontificia Universidad Católica  
Argentina (UCA). Es cofundador de la Escuela Superior de Economía y Administración de Empresas (ESEADE) en 
Rosario, Argentina; y, en coordinación con Carol Morgan, fundó la Cía. Corporate Training, con el objetivo de 
organizar cursos de postgrado presenciales en la web en todo el mundo. Fue decano de la Escuela de Negocios de la 
Universidad Francisco Marroquín y, durante el período comprendido de 1999 a 2005, fue director del Centro Henry 
Hazlitt  (CHH),  que  pertenece  a  la  misma  casa  de  estudios.  También  fue  director  del  Departamento  de 
Investigaciones de ESEADE y la UCA de Rosario, además de publicar decenas de artículos en revistas científicas 
especializadas. En 2011 Unión Editorial publicará su libro Ensayos de Teoría Económica, en el que compila una  
selección de sus ensayos más importantes.

AR: ¿Cómo fue su primer contacto con las ideas de la Escuela Austriaca?
Cachanosky: El primer contacto con la Escuela Austriaca fue a los 17 años leyendo la revista Newsweek, que 

publicaba una columna de Henry Hazlitt. En el colegio el profesor de contabilidad me había hecho keynesiano. Pero  
Hazlitt  empezó  a  sacudir  las  estanterías.  A  través  de  Hazlitt  conocí  los  nombres  de  Mises  y  Hayek  y  de  la  
Foundation for  Economic  Education.  Escribí  una  carta  (en  esa  época)  a  Leonard Read,  que me contestó  muy  
amablemente invitándome a ir a FEE y me dio el teléfono de Alberto Benegas Lynch (padre). Benegas Lynch me 
prestó  varios  libros  de  los  austriacos,  ya  que  a  fines  de  los  70  no  era  tan  fácil  conseguirlos.
A partir de allí fui leyendo más y más austriacos. En la UCA conocí a Alejandro Chafuen e hicimos equipo. El  
Contraalmirante Sánchez Sañudo abría en esa época la Escuela de Educación Económica, a la cual me incorporé, y  
asistía a todas las conferencias que organizaba.

AR: ¿Cómo era Alberto Benegas Lynch (padre)? Hoy sabemos que hizo mucho para instalar estas ideas en la 
Argentina.

Cachanosky: Alberto Benegas Lynch (padre) fue el que trajo las ideas de la Escuela Austriaca a Argentina. Él  
estuvo como diplomático en la Embajada Argentina en USA y allí  conoció a Henry Hazlitt,  Mises y entró en 
contacto con FEE. Sobre todas las cosas ABL era un hombre de principios incondicionales. Esto implica alguien que 
puede cambiar de ideas pero no por conveniencia política u oportunismos. Transmitía mucho entusiasmo y ayudaba 
mucho a la gente a través del Centro de Estudios sobre la Libertad. El Centro publicaba la revista Ideas Sobre la 
Libertad con artículos de autores con ideas liberales. Gracias a ABL la Escuela Austriaca se difundió en Argentina.  
También trajo a Ludwig von Mises a dar 6 conferencias en la UBA.

AR: ¿Cómo llegó a ESEADE y cómo fueron aquellos primeros años en esa institución?
Cachanosky: En mayo de 1978 Alberto Benegas Lynch (h) me invitó a incorporarme al Departamento de  

Investigaciones de la Sociedad Rural Argentina. Él ya estaba en proceso del lanzamiento de ESEADE, que inició el  
primer máster privado en Argentina en agosto de 1978. Alberto me invitó también a incorporarme part-time al  
Departamento de Investigaciones de ESEADE junto con Alejandro Chafuen. Luego se fueron incorporando otros  
investigadores, Gabriel Zanotti, Fredy Thomsen, Alfredo Irigoin, Eduardo Zimmermann, Ricardo Rojas, Enrique 
Aguilar. El objetivo era investigar con mucha libertad de acción los temas sobre los que enseñábamos en las clases.  
La incorporación de Ezequiel Gallo dio al departamento un vuelco fundamental con una serie de seminarios internos  
y jornadas. La revista Libertas se convirtió en un símbolo de ESEADE y las investigaciones se publicaban allí.  
Libertas le dio mucha fama a ESEADE en toda Latinoamérica, en los círculos liberales.

AR: ¿Y por aquellos años también desarrolló su doctorado junto a Hans Sennholz?
Cachanosky: A mediados de 1980 fui a ver a Hans Sennholz en Grove City. Comencé con el doctorado a 

principios de 1981. A fines de abril hice la defensa y en octubre de 1983 me dieron el título. Al principio Sennholz  
estuvo muy duro para aceptarme, pero cuando le propuse el tema del uso de las matemáticas en economía accedió  
inmediatamente. Cuando terminé la defensa me dijo que este era un tema sobre el que Mises le había pedido que  
escribiera pero que, como no había tenido tiempo, se sentía en falta con su maestro. Cuando le propuse el tema 
entonces sintió que era una manera de cumplir con su promesa a Mises.

AR: ¿Podría sintetizar las ideas centrales de esta tesis doctoral?
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Cachanosky: La idea central de la tesis es mostrar que el uso de la matemática en economía nació con el  
objetivo de hacer a esta ciencia más rigurosa, pero terminó siendo exactamente al revés. El uso de la matemática no 
solo llevó a teorías que no logran explicar la realidad, sino que además son inconsistentes y contradictorias dentro  
del mismo modelo independientemente de que puedan o no explicar el mundo. El uso de la matemática en economía 
ha producido mala teoría.

AR: Hayek decía que este error nos dejó con generaciones perdidas de economistas. ¿Diría que no hay nada  
de valor en los economistas que han seguido una tradición diferente a la de la Escuela Austriaca?

Cachanosky: Coincido con Hayek en lo de las generaciones perdidas. Creo que el siglo XX fue el «siglo  
negro» de la ciencia económica por el protagonismo que tomaron teorías alejadas de la realidad y por lo tanto sin  
poder explicativo del mundo. De todas maneras creo que hay economistas que no se ajustan necesariamente al  
pensamiento de la Escuela Austriaca que han influido y contribuido mucho al avance de la teoría económica. Entre  
ellos Edwin Cannan, Jacques Rueff, Frank Knight, Jacob Viner, Benjamin Anderson, Joseph Schumpeter, Milton 
Friedman y James Buchanan.

AR:  Friedman es  uno  de  los  autores  más  criticados  por  la  Escuela  Austriaca.  ¿Qué  aspectos  positivos 
encuentra en este autor?

Cachanosky:  Friedman  fue  criticado  por  algunos  economistas  de  la  Escuela  Austriaca  por  su  enfoque 
metodológico fundamentalmente y por su defensa de un sistema monetario centralizado. En cuanto a «política»  
económica no veo mayores diferencias entre austriacos y Milton Friedman. Me parece que Friedman hizo excelentes 
aportes  para  mostrar  que la  inflación es  un fenómeno solamente  monetario,  que  no puede haber  inflación sin 
expansión monetaria. También fue muy claro en cuanto a los efectos negativos de la intervención del Estado en la  
economía. Inclusive en el terreno monetario hacia el final se volvió un poco más hacia el pensamiento hayekiano.  
En el fondo algunos austriacos que defienden el regreso al patrón oro también son intervencionistas. Es el mercado  
el que finalmente debe decidir qué moneda quiere.

AR: Publicó varios ensayos académicos en Libertas. Uno de los más importantes es aquel sobre la crisis del  
30. Allí se presenta crítico del trabajo de Friedman y Schwartz. ¿Podría resumir las ideas centrales de aquel trabajo?

Cachanosky: La idea central  del  artículo sobre la Crisis del  30 es que las distintas políticas monetarias,  
cambiarias,  de comercio internacional,  etc.,  provocaron durante la  década de 1920 una mala asignación de los  
recursos productivos.  Una mala asignación de los recursos productivos implica que tarde o temprano una gran  
cantidad de inversiones van a enfrentar un problema de flujo de caja y, por lo tanto, entran en crisis. Los créditos  
otorgados por los bancos no se pueden recuperar en su totalidad, las acciones de las empresas que asignaron mal los  
recursos caen y se genera un problema de liquidez para las empresas y el sistema financiero. La «consecuencia» de  
todo esto es destrucción de capital que hace subir la tasa de interés y se contrae el crédito. El consumo y la inversión 
caen  como  «consecuencia»  de  las  previas  malas  inversiones.
Por el contrario Keynes y Friedman sostienen que la caída del consumo y de la oferta monetaria es la «causa» del  
problema. Estos dos economistas ven como causa lo que Mises y Hayek ven como consecuencia.

AR: ¿Y en qué se distingue aquella depresión de la actual crisis global?
Cachanosky: Fuera de los datos de lugar y circunstancia es lo mismo. En la Gran Depresión la Fed había  

reducido la tasa de interés en el mercado con el objeto de impulsar las exportaciones de USA y ayudar a Inglaterra a  
recuperar la paridad de preguerra. En la actual crisis la Fed redujo las tasas para impulsar el mercado inmobiliario.
Los bancos centrales y los economistas keynesianos no parecen comprender que la política monetaria no puede bajar 
la tasa de interés y mantenerla baja indefinidamente. Las tasas siempre «rebotan» para ajustarse a la tasa de interés  
natural,  el  mayor  riesgo  y  las  expectativas  de  devaluación.
Cuando las tasas suben entonces la crisis sale a la luz. El problema es cómo los gobiernos reaccionan frente a la  
crisis,  dejan que el  mercado se  sanee o intervienen para  sanearlo.  En el  segundo caso,  que fue el  de la  Gran 
Depresión, los problemas se multiplican, las crisis se profundizan y se alargan en el tiempo porque los gobiernos 
insisten en mantener  vivas inversiones que destruyen capital  mediante  subsidios,  créditos  baratos,  protecciones 
varias, etc. Las inversiones improductivas no las mantiene el gobierno en sí mismo, sino la población. El gobierno 
solo  toma  de  un  sector  productivo  para  darle  a  sectores  no  productivos.
Una diferencia importante entre esta crisis y la Gran Depresión es que en los 30 los países cerraron sus economías.  
El comercio internacional se derrumbó y esto fue fatal para el saneamiento de la economía. Por ahora esto no está  
ocurriendo con la actual crisis. Pero sí se notan medidas que no ayudan a solucionar el problema.

AR: ¿Qué reflexión le merece que la Fed esté expandiendo la base monetaria para evitar un proceso de  
deflación?
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Cachanosky:  La expansión de  la  base  monetaria  por  parte  de  la  Fed es  lo  que  ayuda a  generar  peores 
expectativas acerca del futuro, porque semejante expansión monetaria lleva a pensar que el problema es muy grave.  
Mantener empresas deficitarias estatizándolas o subsidiándolas posterga el problema y pasa la carga al resto de la  
población. Siempre alguien mantiene la existencia de empresas en déficit. La pregunta es: ¿van a ser los dueños o el  
resto de la población? Si la empresa es reconvertible entonces tiene que haber alguien dispuesto a invertir en el 
proyecto.  De  lo  contrario  es  que  el  mercado  no  cree.  Cuando  el  Estado  sale  a  rescatar  estas  empresas  está  
manteniendo  en  el  tiempo  la  destrucción  de  capital.
Por el momento esta expansión monetaria está siendo atesorada por los bancos por la incertidumbre existente. La  
gran pregunta es qué va a ocurrir con esos fondos cuando las expectativas negativas se reviertan. ¿Va la Fed a 
reducir la base monetaria o ese dinero saldrá al mercado provocando una fuerte depreciación del dólar?

AR: ¿Y qué propone entonces la Escuela Austriaca para paliar esta difícil situación?
Cachanosky: La crisis se debe a un aumento importante de las inversiones erróneas debido a una disminución 

artificial  de  la  tasa  de  interés  por  parte  del  banco  central.  Las  malas  inversiones  destruyen  capital,  cualquier  
empresario que haya cometido un error sabe muy bien esto. La manera de solucionar el problema es liquidar las 
malas inversiones. Pretender mantener estas malas inversiones con expansión monetaria prolonga la destrucción de  
capital. Esta solución keynesiana no arregla el problema, sino que lo posterga y lo empeora. La mejor solución es 
que el mercado reasigne los recursos productivos. La recesión es, en realidad, el remedio al problema.

AR: Además de los errores de la Fed, ¿qué otros factores contribuyen a la decadencia de Estados Unidos?
Cachanosky: Uno de los problemas más complicados en economía es el epistemológico, por el cual se suele 

confundir las causas de los acontecimientos. Una vez desatada la Crisis del 30 por la mala inversión previa, las  
erróneas interpretaciones de las causas llevaron a la adopción de políticas económicas que profundizaron la recesión.  
Entre las principales podemos citar: (a) el cierre de las fronteras al comercio internacional, (b) aumento de los  
impuestos, (c) aumento del gasto público, (d) fuertes regulaciones de las empresas a través de la NIRA y la AAA y 
(e) abandono del patrón oro y devaluación del dólar. El creciente intervencionismo quitó a las empresas flexibilidad  
para adaptarse a las circunstancias profundizando de esta manera la crisis.

AR: A través de sus trabajos sobre crisis y ciclos económicos, el estudio sobre la crisis del treinta y sus 
consideraciones sobre la tasa de interés, uno podría afirmar que es un especialista en la macroeconomía austriaca.  
Sin embargo, hasta el momento no ha hecho referencias a la «macroeconomía austriaca del capital», en la que Roger  
W. Garrison ha intentado formalizar en un gráfico la teoría austriaca del capital y de los ciclos económicos. ¿Qué  
opinión le merece aquel aporte sintetizado en su libro Tiempo y Dinero (2001)?

Cachanosky: La contribución de Roger Garrison me parece muy buena, pero no sé si se puede decir que sea  
una formalización de la teoría austriaca. Yo diría más bien que es un resumen visual de una teoría mucho más rica.
El libro Tiempo y Dinero no me gustó mucho, no me parece que vaya al corazón del problema; me gusta más el  
resumen del PowerPoint porque permite dar clases ampliando a los alumnos la riqueza de los puntos de Mises y  
Hayek.

AR: ¿Son iguales las teorías del ciclo económico de Mises y Hayek?
Cachanosky: Me parece que Hayek puso más acento que Mises en los efectos de la distorsión de los precios 

relativos que produce la expansión monetaria. Mises enfatizó la reducción de la tasa de interés de mercado por  
debajo  de  la  tasa  de  interés  natural  como  causa  de  las  crisis  económicas.
Hayek ha cambiado varias veces su punto de vista al menos marginalmente, pero en su Monetary Theory and the 
Trade Cycle [Teoría Monetaria y Ciclos Económicos] sostiene que son los bancos los que expanden y contraen el  
crédito provocando los ciclos económicos. Mises, por el contrario, sostiene que son los gobiernos los que generan 
este  problema.
Pero en los puntos esenciales ambos están de acuerdo sobre la teoría del ciclo económico.

AR: Friedman alguna vez dijo que la teoría austriaca del ciclo económico se contradice con la evidencia y  
que, a su juicio, es falsa. ¿Por qué cree que esta teoría no es aceptada por el mainstream?

Cachanosky: No sé dónde Friedman dijo eso pero no me sorprende. Los austriacos son mirados con ciertas  
dudas sobre su solidez científica por no usar modelos matemáticos. Recuerdo una cena de la Mont Pèlerin Society  
en Berlín en la que Friedman preguntó a unos economistas de la Escuela Austriaca cuál era la diferencia con los 
economistas monetaristas, y, si mal no recuerdo, fue Alberto Benegas Lynch (h) quien respondió que la diferencia 
era  epistemológica,  para  gran  sorpresa  de  Friedman.
Lo cierto es que los modelos matemáticos han llevado a mala teoría económica, y por mala quiero decir que no es  
fértil para explicar el mundo y además que tiene contradicciones internas. El uso de modelos matemáticos no hace  
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más  rigurosa  a  la  ciencia.
Lo que sí es cierto es que «algunos» economistas austriacos han hecho, especialmente de Mises, una especie de dios.  
Cometen la falacia lógica de «autoridad» citando a Mises como si fuese palabra sagrada. Otros han mezclado ciencia 
con religión. Estos economistas no le hacen bien al prestigio de la escuela.

AR:  Además  de  sus  trabajos  sobre  teoría  monetaria,  uno  encuentra  en  Libertas  ensayos  del  campo 
empresarial. ¿Qué es el Value Based Management? (Libertas 30)

Cachanosky: El siglo XX fue una especie de época negra para la economía. La modelización matemática  
quitó a la economía el poder explicativo que tenían los clásicos. La microeconomía convencional es pura ciencia  
ficción en este sentido. Ni los consumidores ni las empresas toman decisiones como los textos de microeconomía 
enseñan.
Value Based Management es un enfoque de administración muy alineado con el enfoque empresarial de la Escuela 
Austriaca. Para esta escuela el cálculo económico y la ganancia empresarial son esenciales para explicar el proceso 
del mercado. VBM da respuesta a la manera de realizar este cálculo económico y la manera de estimar la ganancia  
empresarial, incluyendo riesgo e incertidumbre. La dispersión del conocimiento de Hayek ha sido mencionada por  
los autores de este enfoque empresarial. Como dijo Peter Drucker, con este enfoque la microeconomía volvió a tener  
sentido.

AR: ¿Y este enfoque es ampliamente aceptado por la Escuela Austriaca o todavía es algo novedoso?
Cachanosky: VBM quiere decir tomar decisiones para incrementar el valor de la empresa, y esto se conoce  

como Economic Value Added (EVA). En realidad el concepto viene de los economistas. Adam Smith llamaba 
ganancia extraordinaria a la que está por encima del promedio del mercado, Alfred Marshall la llamó Ganancia  
Económica y Ludwig von Mises ganancia empresarial. Si bien los economistas de la Escuela Austriaca sin duda 
aplican este concepto, VBM hace explícita la manera en que se debe calcular y generar incentivos dentro de la  
empresa. El cálculo del EVA es distinto al enfoque de los contadores. En este sentido Mises habla de los beneficios  
de la partida doble pero parece no haber detectado los problemas que tiene para la toma de decisiones y el cálculo de 
la ganancia empresarial.

AR: Otro trabajo importante en este campo es el de «las decisiones empresariales y las predicciones en  
economía» (Libertas 32). ¿Es posible predecir en economía?

Cachanosky: Las predicciones en economía son juicios de valor; en palabras de Mises, «comprensión» o 
Verstehen.
Si no se pudiese predecir nadie invertiría o no habría diferencia entre las inversiones y los juegos de azar. Las  
predicciones en economía requieren de supuestos acerca del futuro, y estos supuestos son subjetivos, por ejemplo: si  
se «supone» que un banco central va a incrementar la oferta monetaria se puede predecir que va a haber inflación «si 
el supuesto se cumple». Otro aspecto es tratar de medir cuándo y cuánto va a ser la inflación. El conocimiento de 
lugar  y  circunstancia,  la  experiencia  y  el  «olfato»  son  muy  útiles  para  estas  predicciones  subjetivas.  Las 
herramientas estadísticas también son útiles para realizar estas predicciones subjetivas.

AR: Los austriacos han desarrollado algunas críticas al PIB y al sistema tradicional de cuentas nacionales.  
Pero, ¿tiene sentido desarrollar un sistema de cuentas nacionales que sea más consistente con las teorías austriacas?

Cachanosky: En realidad la crítica a la metodología del PBI es bastante generalizada inclusive entre los 
economistas convencionales. Las «medidas» en ciencias sociales están muy lejos de ser tan precisas como en el caso  
de las ciencias naturales; de todas maneras es mejor tener una «idea» de cómo va la economía a no tener nada. Pero  
a mi gusto la mejor medida es un mercado de valores con una bolsa de comercio. Si el gobierno y el banco central  
no interfieren sobre la tasa de interés, el precio de las acciones es el mejor «termómetro» de las expectativas de los  
inversores. El precio de las acciones me parece mejor que el PIB.

AR: ¿Qué bibliografía recomendaría para profundizar un poco más esto?
Cachanosky: No sé si hay una bibliografía pero la lógica es que el precio de las acciones sube cuando el flujo  

de caja que generan supera todos los costos de oportunidad (costos operativos + impuestos + costo del capital), y  
esto es señal de que los empresarios están asignando bien los recursos productivos. Si la mayor parte de las acciones  
suben,  entonces  se  puede  concluir  que  la  economía  en  general  está  asignando  correctamente  los  recursos  
productivos.
Obviamente hay que ver que los bancos centrales no estén generando una burbuja con expansión de la  oferta 
monetaria.

AR: ¿Está trabajando en algún artículo o libro?
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Cachanosky: Estoy trabajando con mucha lentitud en un tratado de economía que integre teoría de la empresa  
austriaca  y  finanzas  con  la  macroeconomía.
Cuando los austriacos hablan del «cálculo» económico no profundizan y creo que las finanzas pueden integrarse  
bien. Otros aspectos que me parecen interesantes son el comportamiento del consumidor con la psicología y la  
neurociencia con el Verstehen de Mises. Tengo la esperanza de lograr un buen tratado que aporte algo nuevo.

AR: Durante mucho tiempo fue profesor de economía en UCEMA. ¿Cómo eran recibidas estas ideas por 
economistas acostumbrados a la economía matemática?

Cachanosky: Fui profesor de Dirección Estratégica en UCEMA. Dentro del curso veíamos algunos conceptos 
de economía, como qué es un mercado de competencia perfecta, y allí explicaba la contradicción matemática (aun  
aceptando  los  supuestos  irreales  del  modelo).  Realmente  quedaban  muy  sorprendidos  de  que  lo  que  habían  
aprendido en cursos anteriores estaba errado. Según me cuentan algunos amigos ahora los estudiantes de grado 
tienen que leer lo que parece que llaman «la tesis Cachanosky» sobre la inconsistencia del modelo de competencia  
perfecta.
Creo que el enfoque de la Escuela Austriaca es muy contundente cuando se tiene la mente abierta.

AR: ¿Qué es la UFM? ¿Es posible construir algo parecido en la Argentina?
Cachanosky:  La UFM (Universidad Francisco Marroquín)  fue  fundada por  un grupo de  empresarios  en 

Guatemala liderados por Manuel Ayau. El principio de la UFM es «la enseñanza y difusión de los principios éticos, 
jurídicos y económicos de una sociedad de personas libres y responsables». Nació en una simple casa con dos aulas 
en 1971. Todos los alumnos, cualquiera sea la carrera que siguen, son introducidos a los principios del libre mercado 
y  el  marco  jurídico  de  una  sociedad  libre.
En Argentina se fundó en 1978 la Escuela Superior de Economía y Administración de Empresas (ESEADE) con el  
mismo objetivo que UFM, pero lamentablemente fue perdiendo impulso con el tiempo. Se requiere de empresarios 
con mucha convicción en los principios de la libertad para mantener y sostener una universidad como la UFM. Le  
doy poca probabilidad a un proyecto de este tipo.

AR: ¿Cómo ve a la Escuela Austriaca hoy, en relación con lo que era hace 20 o 30 años?
Cachanosky: Me da la sensación de que cada vez tiene más adherentes jóvenes. No mucha más influencia, 

porque hace 20 o 30 años había algunos economistas con mucho peso como Mises,  Hayek, Rueff,  Röpke. En 
especial Mises ha dejado muchos discípulos importantes en Estados Unidos, que a su vez han generado sus propios 
discípulos en muchas partes del mundo. El efecto multiplicador de la teoría de la Escuela Austriaca es muy alto. Por  
el contrario el enfoque keynesiano ha retrocedido mucho, en especial hacia fines de la década de 1970, cuando las  
altas tasas de inflación dejaron al descubierto el problema de esta escuela.

AR: ¿Qué expectativas tiene del futuro de la Escuela Austriaca?
Cachanosky: Me da la sensación de que el mundo académico va a ir creciendo y fortaleciéndose mucho. Creo 

que va a terminar siendo la teoría predominante. En el ámbito político es otra cosa, porque no creo que las políticas 
económicas dependan de ideas científicas, sino que dependen de intereses de grupos. Los políticos, empresarios y  
trabajadores se guían por intereses propios de corto plazo y estos son los que determinan las políticas vestidas de  
justificaciones teóricas.

AR: Muchas gracias por compartir estas reflexiones con nosotros.
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