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1 primer biégrafo de Keynes, R. Harrod (1951), puso gran cuidado, como

es sabido, en ocultar aquellas partes de su personalidad que, a juicio suyo,

podian empafiar su imagen de ejemplar ciudadano, de economista académi-

co y de servidor del interés publico. Y entre ellas estuvo su condicién de

analista financiero y de inversor privado e institucional. Al referirse a esta
parcela de su actividad, escribié: “Solia trabajar por las mafianas, en la cama.
Reunia los informes confidenciales que le remitian varios corredores y los compa-
raba con las informaciones de los periddicos. Reflexionaba sobre lo que implica-
ban los datos asi adquiridos, y tomaba sus decisiones. Admitia que todo esto le
ocupaba mds 0 menos media hora de cada mafiana” (pdg. 348).

Sin embargo, nada mds lejos de la realidad. Mucho mas recientemente, sus
otros tres grandes bidgrafos, Hession (1984), Moggridge (1992) y, sobre todo,
Skidelsky (1983) y (1992) han destacado el gran peso de esta actividad en la vida
de Keynes. El tltimo de ellos ha hablado incluso, con agudeza, de las cuatro
“vidas de Keynes”, refiriéndose a su faceta académica, al ambiente artistico e in-
telectual de Bloomsbury, a su relacién con los circulos gubernamentales y a su ac-
tividad relacionada con el mundo financiero, tanto como administrador profesio-
nal de recursos ajenos como por cuenta propia.

Ignorar, o minusvalorar, esta importante faceta de su vida durante tanto tiem-
po, aunque no haya influido de modo decisivo en la interpretacién de la obra de
Keynes, probablemente ha sido causa de tergiversaciones parciales o temporales
y, sobre todo, de que no se haya entendido su aportacion al andlisis econémico en
su adecuado contexto y con la perspectiva desde la que él contemplé6 a la econo-
mia de su tiempo. Lo que nos propone Torrero en este libro es precisamente eso:
no tanto reinterpretar las aportaciones basicas de Keynes, sino complementar su
lectura tomando en consideracién el mundo de su tiempo, sus ideas acerca de la
economia y los economistas y, sobre todo, su conocimiento de la realidad econé-
mica como inversor profesional.

Es conocida la valoracién de Keynes, en su biografia de Marshall, acerca de
la dificultad de la economia y de la “rara combinacién” de saberes requeridos
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para ser un buen economista: “Debe alcanzar un nivel elevado en materias dife-
rentes y combinar talentos que no se encuentran con frecuencia juntos. Debe ser
matematico, historiador, estadista y filésofo (en cierto grado)... Debe estudiar el
presente a la luz del pasado y con vista al futuro. Ninguna parte de la naturaleza
del hombre o de sus instituciones debe quedar por completo fuera de su conside-
racion”. Torrero ha intentado en este libro ser el tipo de economista al que Keynes
se referia, afiadiendo ademds, en su caso, que su formacion, sus intereses y su ac-
tividad profesional presentaban un extraordinario parecido con los del autor de la
Teoria General, por lo que no ha debido resultarle demasiado dificil meterse en su
propia piel para seguir su forma de pensar, su evolucién a lo largo del tiempo y
sus principales puntos de interés.

En particular, para llegar a escribir este libro ha sido decisiva su formacion
como analista financiero. Cuenta, en efecto, el propio Torrero en la Introduccién
que cuando comenzé a interesarse por el capitulo XII de la Teoria General, sobre
“el estado de las expectativas a largo plazo” y, en definitiva, cuando comenzé a
gestarse esta obra, a principios de los afios setenta, explicaba un curso de Sistema
Financiero en la cdtedra de Juan Velarde en la Facultad de Ciencias Econdmicas y
Empresariales de Madrid, al que dedicaba tan s6lo una pequefia parte de su tiem-
po. El grueso de su jornada laboral lo ocupaba entonces en el asesoramiento fi-
nanciero en la firma AGECO, una empresa especializada en andlisis bursatil y ad-
ministracion de patrimonios que él mismo dirigia. Y, luego, no ha dejado nunca
totalmente esta actividad.

Torrero ha dividido la obra en cuatro grandes partes. En la Parte [, la mas
breve, hace un balance historiogrifico de la “Economia y Sociedad en el Reino
Unido”, desde el tltimo cuarto del siglo XIX hasta los afios en que Keynes escri-
be sus tres obras mayores. Su proposito, obviamente, es el de mostrar el mundo
que conocié Keynes, visto desde sus propios intereses, y en ella se interesa funda-
mentalmente por el declive industrial del Reino Unido a lo largo de este periodo y
por la financiacién de la industria y el comercio exterior britdnico.

Segiin los numerosos testimonios que aporta Torrero, el comienzo del decli-
ve industrial del Reino Unido en los afios de la llamada Gran Depresién (1873-
1896) no se debio a su escasez de recursos, sino a su sistema educativo, que pri-
maba las finanzas y los servicios, y al consiguiente desinterés de las clases
dirigentes por las inovaciones tecnoldgicas y sus aplicaciones practicas. La pérdi-
da de competitividad exterior (su participacién en el comercio internacional pas6
del 21,6% en 1871 al 15,3% en 1913) dio lugar a una creciente dependencia de la
riqueza acumulada y a que la City de Londres se convirtiera en el ltimo bastién
de la economia britdnica, como el gran centro financiero internacional.

Keynes no se interesé por este declive, al menos de la forma en que lo hicie-
ron otros grandes economistas de su tiempo (Marshall o Foxwell, por ejemplo),
pero si, aunque de manera desigual, por sus consecuencias monetarias y cambia-
rias. El retorno a la disciplina del patrén oro en 1925, con la paridad del periodo
anterior a la guerra, influyé favorablemente en el prestigio financiero interna-
cional del Reino Unido, su principal objetivo econdmico entonces, pero contribu-
y6 a debilitar atin mds a la industria. El enfoque de Keynes consistié, no en anali-
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zar las causas estructurales de la crisis, sino en el modo de paliar sus efectos,
apartandose del patrén oro.

En la Parte II se analizan en profundidad las “Ideas fundamentales de Key-
nes respecto a la ciencia econdmica, la sociedad del Reino Unido y su propia ca-
rrera profesional”. Contrariamente a la idea comiin que se tiene de €l, interesado
fundamentalmente en resolver los problemas de su tiempo (Skidelsky ha llegado a
sostener que sus contemporaneos pensaron seriamente que Keynes “tenia una so-
lucién para cada problema”), en ella se presenta, en primer lugar, a un Keynes
preocupado por la metodologia de la ciencia econémica. Son estas piginas unas
de las mas sugestivas del libro de Torrero. Pese a que Keynes no tuviera una gran
formacién inicial académica (no ley6é a Marshall hasta los 23 afios y a Smith hasta
los 28), su nombramiento como editor del Economic Journal en 1911 le permitié
conocer buena parte de los mejores trabajos de economia que se publicaron en su
tiempo. Muy influido por la filosofia de Moore, la economia era, para €l, una
ciencia moral que empleaba la introspeccién y los juicios de valor y, por consi-
guiente, no constituia tan sélo un simple ejercicio de 16gica, como las ciencias na-
turales.

Lo importante era elegir un modelo de andlisis adecuado y completarlo con
la circunstancias especificas de cada caso, sin pretender la validez permanente de
sus conclusiones. Asi, su critica de la economia clésica no consistid en el rechazo
de su logica de razonamiento, sino en el escaso realismo de sus supuestos, impli-
citos en algunos casos, lo que conducia a conclusiones incorrectas: “la gran falta
de la dltima escuela clasica, ejemplificada por Pigou, ha sido sobrecargar un mo-
delo demasiado simple o pasado de moda, y no ver que el programa requeria la
mejora del modelo™!.

Su andlisis de la vision de Keynes de la sociedad britdnica, una cuestién a la
que Torrero dedica casi 150 péginas, es también extraordinariamente sugerente.
Keynes fue, ante todo, un economista inglés, preocupado sobre todo por su propio
pais, aunque su trabajo para el Tesoro britdnico y la estrecha conexién de la City
con los mercados internacionales le llevaran a conocer todos los grandes proble-
mas de la economia mundial y a ocuparse de ellos en un determinado momento
de su vida. La creciente especializacion financiera de la economia inglesa, la vul-
nerabilidad de su balanza pagos y las ventajas de disponer de una economia diver-
sificada, dada la no comerciabilidad de buena parte de los bienes y servicios eco-
némicos, que él destacé muy especialmente, le fueron alejando cada vez mds del
laissez faire. _

Keynes vio con preocupacion el descenso de rentabilidad de las inversiones
interiores en el Reino Unido, pero, en cambio, no culp6 de la alarmante disminu-
cién de inversiones a la falta de oportunidades de negocio, sino a la resistencia
de los empresarios a asumir riesgos. A su juicio, el declive del capitalismo indi-
vidualista debia buscarse en la institucién hereditaria, que habia debilitado poco
a poco el coraje de los hombres de empresa: “El capitalista ha perdido la fuente
de su fuerza interior, su seguridad y confianza en si mismo, su voluntad indoma-

(1) Carta a Harrod, 4 July 1938, Collected Writings, X1V, pags. 295-297.
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ble, su creencia en su propia grandeza y en su valor incuestionable para la socie-
dad™2. Y, por ello mismo, no consideré que fuera un gran inconveniente la crea-
cién de empresas publicas que asumieran las funciones de los empresarios3.

Junto a esto, Keynes se ocup6 también del socialismo, al que criticé abierta-
mente, de la deuda ptiblica, concediendo en este punto una importancia especial a
la distribucidn de la renta resultante del proceso, a sus diferentes clases y a sus
efectos econdmicos, y de otras muchas cuestiones relevantes de su tiempo.

Todos estos apuntes sirven a Torrero para configurar su personalidad, para ir
mostrando sus diferentes perfiles, para justificar su preocupacién por todos los
grandes problemas de su tiempo, aun cuando su especializacion fuera la teoria
monetaria y el seguimiento de los mercados organizados. Para Keynes, la misi6n
del economista era persuadir y ello implicaba participar activamente en el debate
publico y, al mismo tiempo, disponer de la suficiente independencia econémica,
que €l traté de procurarse siempre en el ejercicio de su actividad como inversor y
como analista financiero.

El punto de inflexién del libro de Torrero, y su principal aportacién, aunque
en relacion con el andlisis de las obras mayores de Keynes que hace en la tltima
parte del libro, es el capitulo 6, sobre “la experiencia de Keynes como inversor”,
primero de la Parte III, dedicada a “El conocimiento de Keynes de la realidad
econdmica”. Torrero hace un andlisis detallado y riguroso de la conducta de Key-
nes como inversor privado y profesional y de la influencia que ello tuvo sobre su
formacién como economista. Y sefiala, muy particularmente, que asi como su ale-
jamiento de la economia cldsica fue ir crescendo, su evolucién como inversor si-
gui6 el camino contrario, desde actitudes audaces e innovadoras, hasta posiciones
cada vez mds conservadoras, para terminar finalmente en inversiones basadas en
una correcta seleccién y mantenimiento a largo plazo de la cartera y en una critica
de los efectos de la especulacion y de la liquidez.

No obstante, sostiene que su fundamentacién de las decisiones de los inver-
sores en los mercados organizados la formé practicamente al comienzo de su acti-
vidad profesional, y que ya no la cambié a lo largo de su vida. Para Keynes, los
inversores no invertian, por lo general, sobre la base de un anilisis solvente y de-
tallado de la situacién, sino que, por el contrario, la mayor parte de ellos no tenia
una idea firme y fundamentada que guiara su actuacién. Y esta conducta resultaba
crucial para comprender la evolucion de los mercados, sus fuertes e injustificadas
oscilaciones y la propia asignacién de los recursos.

Tampoco alteré su conviccidn inicial de que las acciones eran preferibles
a los titulos de renta fija, a partir de la idea de que los bonistas eran perdedores a
largo plazo y de que la inversidn en acciones era conveniente para la economia

(2) Carta piiblica a B. Shaw, CW, XXIII, pag. 33.

(3) Recientemente, Perelman (1997, pdgs. 40 y ss.) ha llamado la atencién sobre la continuidad de
estas ideas de Keynes respecto al pensamiento cldsico. Smith, por ejemplo, atribuia la frecuencia
de inversiones fracasadas a la sobreestimacién de la “buena estrella”. Y para Keynes, la asuncién
de riesgos en inversiones en capital fijo tan sélo podia explicarse como “resultado del entusiasmo,
de una necesidad espontdnea de accién més que de una inactividad”.
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britdnica. Esto tltimo no era mds que una implicacion de su compromiso como
reformador social, pero la superioridad de las acciones la justificaba con argu-
mentos muy diversos, emanados todos ellos de su propia experiencia como inver-
sor: la compra de acciones constituye una inversion en bienes raices, en tanto que
la de bonos es una inversién en valores monetarios; hasta en la eleccién de un de-
terminado bono puede haber equivocacion, pero si se acierta no se percibe mas
rentabilidad que la estipulada; los directivos de las empresas tienen como objetivo
fundamental promover el beneficio de los accionistas; la acumulacion de reservas
en las sociedades, aunque sirven de mayor garantia a los bonistas, benefician ba-
sicamente a los accionistas®.

Su cambio de estrategia como inversor fue también fruto de su propia expe-
riencia. Incapaz de prever el desplome bursétil de 1929 y la crisis de 1937-38, en
las que perdi6 buena parte de su patrimonio, llegd a la conviccién de que el
mundo de los mercados organizados era complejo e impredecible, alejandose asi
de la teoria, ajena a las actitudes psicolégicas que dominan las decisiones que se
adoptan en los mercados en un entorno de incertidumnbre. Con ello, apunta To-
rrero, se convirtié en un inversor fundamentalista, que trataba de detectar ine-
ficiencias o movimientos desmesurados no justificados por razones econémicas
para esperar una correccién normalizadora del mercado.

Y fruto de su experiencia como inversor en los mercados de commodities, y
de su gran conocimiento de los mercados internacionales, fueron también sus pro-
puestas de regulacién tendentes a corregir las oscilaciones desmesuradas de los
prec1os debidas a que las demandas y ofertas a corto plazo de determmadas mate-
rias primas podian llegar a ser muy eldsticas.

Finalmente, en la parte IV, dedicada a “Temas fundamentales en el analisis
econémico de Keynes”, que ocupa practicamente la mitad del libro, se analiza la
posicién de Keynes sobre todas las grandes cuestiones de su tiempo, desde su
perspectiva de inversor y de analista financiero. Aspectos de su teoria econdmica
que normalmente aparecen oscuros, o que suelen considerarse como simples in-
tuiciones, aparecen aqui mucho mds claros y encuentran su explicacion en la acti-
vidades profesionales de Keynes. Naturalmente, nada de ello merma la genialidad
del economista de Cambridge, pero las piezas del rompecabezas encajan mucho
mejor.

Para mejor articular su evolucién como inversor financiero con la de su pro-
pia teorfa monetaria, Torrero ha preferido una ordenacién temporal, dividiendo
para ello esta parte en tres grandes capitulos, en los que se ocupa, respectivamen-
te, de las grandes cuestiones sobre las que escribié Keynes, antes, durante y des-
pués de la Gran Depresion de 1929.

Dos de los primeros libros de Keynes, The Economic Consequences of the
Peace (1919) y A Tract on Monetary Reform (1923), ambos sobre cuestiones mo-
netarias y anteriores a la Gran Depresién, dedican una especial atencion a la de-
fensa a ultranza de la estabilidad de precios, considerando el triple efecto negativo

(4) Lo hizo en el articulo “An Ameritan Study of shares versas bonds as permanent investment”,
publicado en The nation and Athenaeum, 2 May 1925 (CW, XII, pags. 247-252).
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de la inflacién: es un impuesto confiscatorio € injusto desde la perspectiva de la
distribucién de la renta; desnaturaliza la actividad empresarial al proporcionar be-
neficios no derivados de la gesti6n, violando asf las reglas no escritas de la socie-
dad y haciendo que los empresarios centren su atencién en actividades especulati-
vas; y tiene efectos importantes sobre el valor de los activos del sistema bancario,
que interpone su propia garantia entre depositantes y prestatarios. Naturalmente,
este razonamiento le sirvié también para analizar y condenar la deflacién, que fue
la situaciéon mds comiin en el Reino Unido durante practicamente toda su etapa de
alta produccién cientifica.

La otra gran cuestién que interesé a Keynes con anterioridad a la Gran De-
presion fue el retorno del Reino Unido al patrén oro en 1925. Su familiaridad con
el andlisis de las cotizaciones de las acciones mineras de Africa del Sur resulté
aquf tan importante como su formacién como tedrico monetario. En el mundo de
la postguerra, nada garantizaba que el oro no pudiese ser objeto de manipulacién
y, por consiguiente, tampoco podia aspirarse a que continuara cumpliendo la fun-
cién de anclaje que habia tenido en el largo periodo de estabilidad de 1826-1914.
Ademds, adoptar la paridad del periodo de preguerra, en favor del prestigio brita-
nico, llevaria a una deflacion dificilmente soportable por la economia. Por ello, se
mostré claramente partidario de adoptar como guia la estabilidad interna de los
precios, puesto que a la politica monetaria le resultaria mucho mds facil y eficien-
te reducir el tipo de cambio que reducir los salarios. Y por ello mismo, también,
aunque nunca se declarara abiertamente en contra del patrén oro, al que reconocia
sus ventajas, cuando en septiembre de 1931, en medio de una gran crisis interna-
cional, lo abandonara el Reino Unido, Keynes sintié un gran alivio.

La Gran Depresion que se produce en todo el mundo a partir del otofio de
1929, aparece, para Torrero, como el suceso clave en la vida de Keynes y, tam-
bién segiin €l, constituye el telén de fondo de buena parte del Treatise on Money
(1930) y de la Teoria General (1936). Los elementos esenciales de esta crisis, que
no fueron percibidos claramente por Keynes hasta la primavera de 1931, eran del
tipo de acontecimientos para los que €l habia acumulado mayor experiencia y de
los que estaban, en cambio, fuera de las posibilidades de otros economistas con
mayor preparacion tedrica que €l. Y dado su alcance mundial, le llevé a interesar-
se por cuestiones de caricter general, abandonando asi su visién fundamen-
talmente doméstica que habia predominado hasta entonces en sus escritos.

El desplome de los mercados organizados de materias primas, la interrupcién
de los circuitos financieros y la resistencia a la baja de los tipos de interés consti-
tuyen sus principales elementos explicativos. La caida de los precios de las mate-
rias primas habia terminado trasladdndose a los precios de los productos manufac-
turados y a los salarios, afectando negativamente a la estructura de ingresos y
pagos establecidos. Y la resistencia a la baja de los tipos de interés, a causa de la
absorcion extraordinaria de recursos por Wall Street, del incremento de demanda
por parte de los bancos centrales para hacer frente al sostenimiento de las parida-
des cambiarias, y de la presién de los paises productores de materias primas, pri-
vados de parte de sus ingresos corrientes, habia frenado las decisiones de inver-
sién de las empresas, cuyo motor eran los beneficios y no el ahorro disponible.
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En un primer momento, Keynes pensé que una accién coordinada de la Re-
serva Federal y del Banco de Inglaterra podria provocar una baja en el tipo de in-
terés y que de esta forma podria llegar a aliviarse la situacién. Pero en otofio de
1933, se mostré ya convencido de la ineficiencia de la politica monetaria para
provocar la reactivacion en una situacién tan grave como la que se vivia, y puso
sus ojos en el paquete de medidas de aumento del gasto piiblico contenidas en el
New Deal de Rooselvelt. Y éste seria ya su punto de vista dominante en los afios
siguientes.

En el capitulo 10, el iltimo y mds extenso del libro, con méds de 300 paginas,
Torrero pasa revista a la vision de Keynes sobre las grandes cuestiones de después
de la Gran Depresion. La primera de ellas tiene que ver con la importancia que
concedi6 siempre, pero particularmente en esta etapa, a mantener un entorno de
tipos de interés bajos y estables para favorecer a la inversion y a las clases mds
activas de la sociedad. Ademads de ello, en la Teoria General, el tipo de interés
aparece como una variable exdgena a la economia real, que no estd conectada al
ahorro, que no cumple la funcién de equilibrar el ahorro y la inversién, que no
estd determinada por la productividad de las inversiones aunque influya en ellas,
y que depende fundamentalmente de la preferencia por la liquidez, que puede lle-
gar a ser tan alta como para hacer imposible la utilizacion productiva de los recur-
sos. Y las implicaciones de esta concepcién, emanada directamente de su expe-
riencia como analista financiero, son bien conocidas.

El segundo punto de interés consistié en revisar los conceptos de eficiencia
marginal del capital y de valoracion de activos en un entorno de incertidumbre en
el que las expectativas constituyen un elemento clave de las decisiones de los
agentes econdmicos. La diferencia bésica entre el Treatise y la Teoria General,
apunta Torrero, es la incorporacién de la eficiencia marginal en este dltimo libro.
Al depender de las expectativas, la eficiencia marginal del capital estd sujeta a
grandes cambios, que residen en la importancia creciente de los mercados organi-
zados. Su ajuste se produce a través de la valoracién de los activos, y esta valora-
cién constituye, a su vez, una via fundamental para que entren en el sistema eco-
nomico las variaciones de tipos de interés, que inciden sobre la inversién, la
variable mds volatil, y también sobre la propension al consumo, mucho mas esta-
ble.

Por tltimo, Torrero analiza el famoso y controvertido capitulo XII de la Teo-
ria General, sobre “El estado de las perspectivas a largo plazo”, desde la perspec-
tiva que constituye el hilo conductor de todo su trabajo. Para él, este capitulo no
es, como para buena parte de los exegetas de Keynes, el capitulo central de la
Teoria General, pero si “un eslabén clave en el que se une la experiencia del ana-
lista atento e interesado de los mercados organizados con la visién el economista
profesional con alto nivel de preocupacién hacia los asuntos piiblicos generales
que intenta sentar las bases que ordenen el sistema econémico en un periodo con-
vulso”. En efecto, en ningtin otro escrito de Keynes se deja sentir tanto como en
éste su formaci6n basica como analista financiero y su experiencia como inversor.
En él se describe un mundo en el que los accionistas y directivos de las grandes
compafifas tienen distintos objetivos, distinto horizonte temporal, distinta infor-
macidn y, por consiguiente, distintas estimaciones de rentabilidad futura; en el
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que prevalece el punto de vista del mercado de valores, es decir, el de los accio-
nistas y no el de los directivos; y en el que, por esta razon, los mercados financie-
ros son inestables. Y esto es lo que le lleva, en definitiva, a desconfiar de una po-
litica monetaria dirigida a influir sobre los tipos de interés y a proponer un mayor
compromiso del Estado, por su capacidad para evaluar la eficiencia marginal del
capital a largo plazo sobre la base del interés general, y sin que su programa de
inversiones publicas se vea afectado por las fluctuaciones excesivas derivadas de
ese amplificador de tendencias en que se habjan convertido los mercados organi-
zados.

Para concluir este comentario, hay que decir que en una obra de esta natura-
leza, cuya gestacion ha llevado casi cinco lustros, aunque en los dltimos afios se
nos hubiesen ofrecido ya algunos anticipos®, hay, ante todo, mucha reflexién per-
sonal, pero ello no significa que falten lecturas. Impresiona la familiaridad con la
que Torrero maneja la abundantisima literatura sobre Keynes, asi como su capaci-
dad para encontrar en ella lo que hay de interés para sus propios fines. Sin embar-
go, mds importante es sefialar que nadie hasta ahora habia elegido un enfoque se-
mejante para aproximare a la obra de Keynes. Torrero ha trazado un vivo y fiel
bosquejo del mundo que vivié Keynes, ha profundizado en su vida profesional
como inversor y como analista financiero a partir de una atenta lectura del volu-
men XII de los Collected Writings, que s6lo una persona con su formacion podia
hacer con tan buen aprovechamiento, y ha analizado la influencia de esta faceta
de su personalidad en su teorfa econémica y en sus propuestas de reformador so-
cial. Y el resultado de su empeifio ha sido realmente extraordinario, con una obra
que estoy seguro estd llamada a traspasar la fronteras de un pais como el nuestro
que no se ha distinguido precisamente por su atencién al genial economista de
Cambridge®.

Naturalmente, en un libro de estas caracteristicas hay también limitaciones y
planteamientos discutibles. Su original enfoque, por ejemplo, lleva a su autor a
ser reiterativo cuando recuerda una y otra vez sus propdsitos, lo que resulta real-
mente innecesario, ya que el lector se deja guiar facilmente por su claro hilo con-
ductor desde el primer momento. Su propia division en cuatro partes distintas, de
acuerdo con un criterio puramente funcional, e lleva también a una cierta circula-
ridad y a la repeticién de algunas de las ideas fuerza, sobre todo cuando, dentro de
cada una de ellas, se adopta una ordenacién temporal. Las sinopsis que siguen a
cada capitulo, y las propias conclusiones finales, aunque se agradecen por el lec-
tor en un libro de estas caracteristicas, no hacen justicia a la riqueza de sus conte-
nidos.

(5) Torrero (1993), (1996a), (1996b) y (1996¢).

(6) Resulta llamativo que, entre los 473 trabajos sobre Keynes utilizados por Torrero, 1a literatura
en espafiol esté representada por apenas una docena de titulos y que, entre ellos, aparte los niime-
ros de Informacion Comercial Espafiola (n.° 593, 1983) y de Papeles de Economia Espariola (n.°
17, 1983), sélo aparecen tres libros: los dos de Rojo (1965) y (1984) y la recopilacién de Rubio de
Urquia (1988).
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En fin, acostumbrados como estamos a esa division absurda entre historia,
teoria y realidad econémica actual, entre historia de las ideas, historia del analisis
¢ historia de los hechos econémicos, éste es un libro fotal que, mds alld incluso de
la singularidad de su enfoque, serd, a partir de ahora, insustituible para conocer
cO6mo se gestaron realmente las ideas del economista que cambi6 la teorfa y la po-
litica econémica de su tiempo. E
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