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Keynesianismo

El keynesianismo o economia keynesiana es una teoria econdmica propuesta por John Maynard Keynes, plasmada
en su obra Teoria general del empleo, el interés y el dinero, publicada en 1936 como respuesta a la Gran Depresion
de 1929. Estd basada en el estimulo de la economia en épocas de crisis.

La economia keynesiana se centr6 en el andlisis de las causas y
consecuencias de las variaciones de la demanda agregada y sus
relaciones con el nivel de empleo y de ingresos.m El interés final de
Keynes fue poder dotar a wunas instituciones nacionales o
internacionales de poder para controlar la economia en las épocas de
recesiéon o crisis. Este control se ejercia mediante el gasto
presupuestario del Estado, politica que se llamé politica fiscal. La
justificacién econdémica para actuar de esta manera, parte sobre todo,
del efecto multiplicador que se produce ante un incremento en la

demanda agregada.

Ruptura con el dogma clasico

Keynes refutaba la teorfa cldsica de acuerdo a la cual la economia,

John Maynard Keynes creador del

regulada por si sola, tiende automdticamente al pleno uso de los Keynesianismo

factores productivos o medios de produccién (incluyendo el capital y

trabajo). Keynes postul6 que el equilibrio al que teéricamente tiende el libre mercado, depende de otros factores!?! y
no conlleva necesariamente al pleno empleo de los medios de produccion, es decir, que los postulados basicos de
Smith, Ricardo, etc., dependen de una premisa que no es necesariamente correcta o "general". Asi Keynes postuld
que la posicién de Smith, Say o Ricardo, sobre el equilibrio de la oferta y la demanda, seria correspondiente a un
caso "especial" o excepcional,[S] en tanto que la teoria deberia referirse al proceso "general" y a los factores que

. . 4 . . g .
determinan la tasa de empleo en la realidad." En consecuencia llamé a su proposicién "Teoria general".

En términos no técnicos, el liberalismo econémico cldsico supone que cuando se produce un bien se han producido
también los medios para la compra de otros bienes (en la medida en que una vez producido podra ser directa o
indirectamente -mediante el uso de dinero- intercambiado por otros bienes. ver Ley de Say). Sugiere que para
fomentar crecimiento econémico no hay que penalizar la producci(’)n:[s] a mas produccién, mds bienes que
intercambiar, mds intercambios, etc. Asi, en el largo plazo, no solo todo lo que se produce es lo mismo que todo lo
que se compra, sino que todos estdn interesados en que el sistema funcione a maxima capacidad[6] (se logra un
equilibrio entre la produccién y la demanda agregada que tiende al miximo uso de los "recursos econdémicos",
incluyendo el pleno empleo.- ver también Ley de Walras). En esa situacién lo racional es utilizar inmediatamente
cualquier ingreso, dado que mantener dinero sin uso no produce beneficios. Nétese que lo anterior implica
equivalencia estricta entre ahorros e inversiones: “posponer consumo” sin invertir el dinero es equivalente a mantener
sumas ociosas, es decir, es econémicamente irracional, como lo es el no utilizar para invertir sumas disponibles en

los bancos (los ahorros de otros, etc.).

Conviene notar que lo anterior se puede interpretar de dos maneras: la primera: que "todo lo que se vende es igual
que todo lo que se compra" es obviamente correcta. La segunda, que "los costos de todo lo que se produce estdn
cubiertos por todo lo que se compra" es debatible. Keynes sugiere que lo dltimo solo es correcto cuando todo lo que
no se gasta es inmediatamente ahorrado (se deposita en un banco) y todo lo ahorrado es directamente invertido.
Sucede que, en realidad, hay, por lo menos, una cantidad de dinero que ni se usa para comprar ni se ahorra en ese
sentido: se mantiene "en el bolsillo" o como reserva liquida. Esta preferencia por la liquidez tiene efectos

econdémicos. (Nota: para una Introduccién a todo lo que sigue es conveniente alguna familiaridad con el aporte de
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Knut Wicksell y aporte del Grupo de Cambridge en Monetarismo)

Say crefa que no podia haber comprador sin un productor, pero que si podia haber productor sin que hubiera
comprador -por lo que, el consumo serfa consecuencia y recompensa de la produccién y no al revés-. Keynes invierte
la Ley de Say.m Para €l no es la produccién la que determina la demanda, sino la demanda la que determina la
produccion. (ver "Teoria general sobre el empleo el interés y el dinero", caps. 1, 2, 3, etc.). Esto porque los
empresarios -o quienes intentan serlo- invierten sobre la base de una percepcion central: la diferencia entre la tasa de
interés y la tasa de ganancia.:[S] a mayor diferencia en favor de la tdltima, incluso en términos estrictamente cldsicos,
lo més posible es que se invierta.”! Pero esa tasa de ganancia depende de la demanda (ver cita anterior de Stuart
Mill). Mientras tanto, los consumidores consumen o “ahorran” (defieren consumo) no sélo cuando la tasa de interés
sube, sino también en relacidn a la percepcién de la evolucién futura tanto de sus ingresos como de los precios de
bienes de consumo, ete.1% Se establece asf una relacion compleja. Keynes aduce que el problema comienza cuando
contemplamos el circuito econémico en su conjunto (lo que introduce la macroeconomia). Sucede que las decisiones
acerca del ahorro y las decisiones acerca de inversiones las hacen personas distintas y, posiblemente, en momentos
diferentes.!!! Sigue con que no hay necesidad de que esas decisiones tengan que coincidir, de hecho, histéricamente,
se puede ver que, a diferencia de lo postulado por Smith, Say y otros, esas variables no convergen a una situacion de
estabilidad o equilibrio econémico cldsico o walrasiano -situacién que se transforma en el caso especial en el que las
inversiones igualan a los ahorros en una situacién de expansiéon de produccién y precios relativamente altos en
relacién al salario medio, pero con tendencia a la deflacién.['?! Keynes va mds lejos, sugiriendo que la situacién
tiende -dado una serie de factores, entre los cuales el principal es una tasa de interés excesiva- a oscilar alrededor de
un punto en el cual los recursos no se utilizan efectiva o plenamente, ya que tal tasa de interés tiende a deprimir la
economia en general: un interés excesivo reduce la demanda por capital financiero y, consecuentemente, por el
trabajo, lo que reduce el nivel del agregado de salarios, lo que implica la reduccién general de consumo, lo que a su
vez significa que la tasa de ganancia disminuye, lo que nuevamente reduce la demanda de inversiones, etc., en un

circulo vicioso (ver Paradoja del ahorro)

En otras palabras, Keynes postulé que, en ciertas situaciones, y contrario a lo planteado por la visién clésica, es
econdémicamente racional no gastar dinero. Por ejemplo, si los precios estdn bajando es racional no comprar hoy
porque con el mismo dinero se comprard mas la semana que viene. Por el mismo motivo, disminuye la cantidad de
gente interesada en utilizar préstamos (los ahorros de otros): si los precios bajan, no solo se comprard més la semana
que viene, sino que las tasas de interés, sueldos, etc., serdn menores. Igualmente, una baja del empleo o de los
salarios -amenazando futuros ingresos- puede llevar a otra en la demanda, y por lo tanto a una baja en la produccidn,
llevando a su vez a mds desempleo. Asi, sucede que la economia establece un punto de equilibrio nuevo (llamado
equilibrio macroeconémico o keynesianoml) donde convive perfectamente en una situacion lejana de la utilizacién
optima de los medios de produccic’)n.[14] Especificamente, en la década de los '30 del siglo XX, durante la Gran
Depresion, con una alta tasa de desempleo. Joan Robinson clarifica que, en una situacién de competencia imperfecta
-como lo es en realidad el sistema capitalista- sucede que las empresas pueden aumentar sus ingresos ya sea bajando
precios a fin de producir y vender méds o produciendo menos pero manteniendo o incluso incrementando los precios.
Esta dltima “solucién” implica no solo menos demanda por insumos, sino también por trabajo -es decir, tiende a ser
una situacién en la cual los recursos no son plenamente empleados- y explica perfectamente el gran desempleo
observado en ciertas circunstancias -especificamente, durante la gran depresién- al mismo tiempo que la mantencién

. . . . [15]
0, incluso, el incremento de la tasa de ganancia en algunas empresas en esos periodos.

Asi pues, dado que la relacién “ahorro igual a la inversién” no se establece solo o automdticamente a través de la

[16]

accién del mercado" ' y esa falla tiende a resultar en crisis, pareceria conveniente encontrar alguna manera de

. . L 1
armonizar esas variables. Keynes postula que la tinica fuerza capaz de hacer eso es el Estado.!!”!

Para entender el funcionamiento real de la economia y sus diferencias con los esquemas formales del dogma clésico,
especialmente del punto de vista de que sucede cuando el ingreso aumenta, Keynes desarrollé los conceptos de

propension a consumir o propension marginal al consumo, propensién marginal al ahorro; multiplicador keynesiano
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[18] [19][20]

del gasto' ™ o de la inversion, eficiencia marginal del capital (o tasa de ganancia: el beneficio que genera la

. . - . . . . . w21
inversion, descontando de esos beneficios futuros los intereses pagados para financiar dicha inversion.”! ]) y
preferencia por la liquidez ( “Tendencia que muestran las personas a escoger activos liquidos frente a otros de mas

dificil realizacién".[zz]), etc. (Para una vision temprana de todo lo anterior ver, por ejemplo, Alvin H. Hansen: Mr.

[23

Keynes on Underemployment Equilibrium 1 (en inglés).

Formalizacion

(nétese: lo que sigue asume el punto de vista neokeynesiano o de la sintesis neoclasica. ver “Desarrollos

posteriores” mds abajo).

Quizas la forma més facil de aproximarse a la formalizacién de todo lo anterior es considerar que constituye, en un
momento dado, el poder de compra de un pais. Ese poder de compra es equivalente a la suma del ingreso de todos
(Y). Pero, dado que el ingreso total de los individuos (Y) se distribuye tanto en consumo como ahorros/inversion,
cualquier aumento del ingreso llevara a un aumento tanto del primer factor como del segundo. Es decir, cuando el

ingreso aumenta, el consumo aumenta, pero no tanto como el aumento del ingreso. Lo mismo acerca del ahorro.

En otras palabras, cualquier cambio (A) en el ingreso agregado de una nacién (Y) produce una variacion fraccional
tanto del ahorro (A) como del consumo (C) del conjunto de los habitantes. Ese cambio fraccional se puede expresar

de la siguiente manera:
0<AA/AY< 1y: 0<AC/AY< 1

La primera define lo que se 1lama Propensién marginal al ahorro (pma) (definido como el ahorro adicional por cada
unidad extra de ingresos) y la segunda la Propensién marginal al consumo (pmec) (entendido como el consumo

adicional por cada unidad extra de ingresos).

Si representamos "'pma"’ como a y pmce como b, se puede decir que:

pma=1-b

Es decir, la propensién marginal al ahorro por cada incremento en el ingreso es igual a ese incremento menos la

fraccién de ese aumento que se consuma.

Mirando desde el lado del consumo, y modificando la manera de expresar esa relacion, se puede ver que ese también

depende de esa propensién a consumir: C =bY

AD Lo anterior define la llamada “’funcién del consumo’™, que se puede
entender como simplemente formalizando lo que se ha dicho
anteriormente: que el consumo agregado es una funcién de la fraccién
del ingreso que no se ahorra, es decir, es la fraccién dedicada a
consumir. Mds formalmente, que depende de la propensién a consumir.
(por supuesto, lo mismo se puede decir del ahorro, lo que determina

una “’funcién del ahorro™).

45°
' Ahora, si la economia estuviera en equilibrio walrasiano o cldsico, el
Y Y consumo o demanda agregada seria equivalente a la produccién (todo
Output lo producido seria consumido y todos los ingresos solo vendrian de lo

. que se vende). Si representamos graficamente lo anterior, eso
"Cruz keynesiana" L .
constituiria una linea recta bifurcando (en un 4dngulo de 45 grados) el
rectangulo delineado por linea vertical que representa la demanda
agregada y la horizontal que representa el producto agregado (o ingreso agregado). Es decir, a cada aumento en una

. . C . 24
unidad del ingreso, existirfa un aumento de una unidad en el consumo.**!

En realidad, por supuesto, la situacién es un poco mas complicada, dado que el cuanto se reciba como ingresos

depende no solo del consumo de bienes producidos actualmente sino también del cuanto se haya ahorrado en el
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pasado (o se ahorre en el presente); lo que se reciba como crédito. etc. Asi, la demanda agregada real de un pais en

un momento determinado se puede representar:

Da=Y=C+I+G+NX
donde:

* [q eslaDemanda Agregada,

e VeselIngreso total,

e (' es el consumo,

¢ Jesel ahorro o inversion (se usa I a fin de evitar confusiones),
* (3 es el gasto publico o de gobierno en bienes y servicios,

* N X son las exportaciones netas,

Si solo consideramos los elementos internos, €so se transforma en:
Di=C+1+G

En la cual Di es la Demanda “interna”.

Ahora, si estamos interesados en como el consumo depende del aumento de los ingresos individuales, podemos
(debemos) diferenciar la fracciéon que no depende de los mismos: los gastos del gobierno, los resultados de
exportaciones netas, lo que se recibe como créditos y ahorros anteriores, etc. Si denominamos esa fracciéon consumo
auténomo ( ) y la incorporamos en la férmula acerca de la propension a consumir, podemos decir que cualquier
aumento en el consumo depende de la siguiente relacion:
C=A C,+mpcoC=C,+bY

La linea que tal funcién determina en el diagrama anterior no es la misma que la seria determinada por el equilibrio.
Eso debido a que en esta nueva linea (azul en el diagrama) un aumento cualquiera en el ingreso no equivale, por las
razones dadas, a un incremento exactamente similar en el consumo. Este modelo keynesiano simple[25] da origen al

[26] [27]

diagrama de la cruz keynesiana, ~ - introducido originalmente por Paul Samuelson.

Si bien lo anterior es una versién simple del anélisis keynesiano,m]
(2911301

sirve para mostrar tanto el origen del
multiplicador keynesiano o efecto multiplicador del consumo como el hecho que la economia puede estar
en “equilibrio” sin al mismo tiempo lograr pleno empleo de los recursos econémicos (incluido el trabajo)m] (estado
que es llamado “equilibrio keynesiano” o “equilibrio macroeconc’)mico”[3z]). (el porque aqui http://www.interzone.

com/~cheung/SUM.dir/econthyk1.html )

En relacién al segundo punto. Considerese esa linea azul en el diagrama. Cada punto en ella representa un punto de
equilibrio macroeconémico, es decir, representa una variacion dada en el consumo resultante de un cambio
determinado en el ingreso. Desde el punto de vista keynesiano, cada uno de esos puntos representa un equilibrio
entre lo que se ha producido y puesto en el mercado y lo que se compra (y consecuentemente, genera los ingresos de
la poblacién). Pero solo uno de esos puntos corresponde también a la linea generada por las condiciones del
equilibrio clésico (el punto en el cual las dos lineas se cruzan), lo que corresponde a un cierto nivel de ingresos (Y"),
pero, de hecho, la examinaron del archivo histérico muestra que el sistema econémico no esta generalmente en ese
punto. Sigue que la condicién "normal" de un sistema econdmico no implica el pleno uso de los recursos

econémicos, incluyendo el pleno empleo [33]

En relacién al multiplicador del consumo, el argumento central es el inverso del de la “paradoja del ahorro”. Si
alguien aumenta su consumo, eso constituird un ingreso para algin otro, quien también aumentara fraccionalmente

su consumo, y asi sucesivamente.

La forma de calcular ese multiplicador es:
dado que: Di = C + I (sin considerar G o NX
yC=Cgi+bY

sigue que:
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Y=C,+bY+I

si substraemos bY de ambos lados:
Y-bY=C,+1

factorizando Y:

Y({-b)=C,+1

dividiendo por (1-b) da:

1
Y = m(CaH)

en el cual 1/1-b es el multiplicador y ( C,+ I) es el componente auténomo (proveniente de ahorros y préstamos o

alglin incremento monetario) sobre el cual el multiplicador ejercerd su efecto.

Propension a consumir, ahorro e inversion.

Asi pues, la propensién marginal a consumir o Consumo Marginal es la variacién del consumo cuando el ingreso
disponible varfa en una unidad, es decir, la relacién entre una variacién en el ingreso y la modificacion

. [34]
correspondiente en el gasto en consumo.

Formalizando lo anterior. Keynes postul6 la ecuacién del consumo:
C=C,+bY;
En la cual C es el consumo total; Ca es el consumo auténomo (aquel consumo que no depende del ingreso), "b" es la

propensién marginal a consumir, e Yd es el ingreso disponible. (Yd=Yt-T+TR, donde Yt es el ingreso total, T son los

impuestos y TR son las transferencias).

Si la propensién a consumir ("b") es débil, las oportunidades de inversién no son atrayentes (dado que quienes
invierten buscan ganancia. Una demanda baja reduce la posibilidad de obtenerla), consecuentemente, una parte del
ingreso que no se consume tampoco se invertird y la demanda efectiva se reducird, por lo que la economia se
. . . [35] . . . .
contraerd y el nivel de empleo descenderd.”” " De manera que como el ahorro y la inversiéon no siempre estdn en
o . [36 . . . . -
equ111br10,[ 1 al estado le corresponde actuar para asegurar el nivel de inversidon necesario para multiplicar la

actividad econémica y garantizar el pleno empleo.

En términos practicos, y para contrarrestar la espiral negativa de los '30, Keynes proponia que en momentos de
estancamiento econdmico, el estado tiene la obligacion de estimular la demanda con mayores gastos econémicos, de

manera que considero la politica fiscal como un instrumento decisivo.

Tedricamente, hay tres maneras que el Estado puede financiar esos gastos: 1.- Aumentar los impuestos. 2.- Imprimir
més dinero y 3.- Endeudamiento fiscal (uso de los dineros que la poblacién estd ahorrando). Keynes basa sus
sugerencias sobre un dinero con valor relativamente estable, por lo que no es partidario del incremento
indiscriminado en su ”producci(’)n".[37] Aunque para Keynes el incremento de impuestos era legitimo si se orientaba
al aumento de la inversién publica y de la demanda, consideraba mas apropiado financiar el incremento del gasto
fiscal a través del endeudamiento,Bg] dedicando los impuestos recaudados al pago -posterior- de la deuda.* Bl otro
lado de esa politica es que el Estado debe pagar esa deuda cuando sus ingresos aumenten, debido al incremento por
ingresos de impuestos cuando eventualmente haya un auge (ndtese: ese aumento en los ingresos se debe al auge o
expansion en la economfa, etc, no a un incremento en la tasa de impuestos). En otras palabras, la propuesta de
Keynes es que el Estado debe jugar en general un papel contraciclico en la economia: estimulando la demanda en
momentos de recesion y restringiéndola en momentos de auge. De esta manera, los ciclos econdmicos se aminoran y

no se transforman en crisis.
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Tasas de interés y rentabilidad

La teoria cldsica suponia que las leyes del mercado harfan mover las tasas de interés al punto adecuado para
garantizar el rendimiento de las inversiones, pero también en este caso el dogma cldsico apenas cubria casos
excepcionales (generalmente, ese en el cual el capital esta lo suficientemente disperso como para estar sometido a
competencia entre sus poseedores y todos consideran que invertir es mejor que mantener dinero en los bolsillos), en

tanto la realidad funciona generalmente en otra forma:

* La preferencia por la liquidez, lleva a la gente a atesorar o a tratar de tener dinero efectivo o disponible, Pero
esa preferencia por la liquidez puede llevar a acciones dafiinas a la conveniencia econdmica general. Por ejemplo,
si hay incertidumbre o los precios decaen fuertemente, la poblacién en general puede preferir mantener su dinero
“en la mano”, tendencia que, si se generaliza, puede llevar a una profundizacion seria de la disminucién de la
demanda por bienes y servicios o incluso a un panico bancario. Asi, "la tasa de interés es el premio que tiene que
ofrecerse para inducir a la gente para conservar su riqueza en cualquier otra forma distinta al dinero

atesorado".[4O]

e Igualmente problematico desde el punto de vista general es el resultado de la acumulacién de grandes cantidades
de dinero en pocas manos. Esos “rentistas” llegan a estar en una situacion que les permite demandar intereses
excesivos por el uso de ese dinero, lo que tiende a disminuir la inversiéon y consecuentemente, deprime (atn en

términos clésicos.- ver cita de Carlos A. Rodriguez) la economia en general.

Si las autoridades monetarias fallan en reducir las tasas de interés por debajo de la eficiencia marginal del capital, la
economia se contraerd irremediablemente, aunque la causa de fondo del desanimo de la inversién no es el nivel de
las tasas de interés sino la caida de la rentabilidad. Para Keynes, finalmente, una recesion "es el resultado del cambio

ciclico de la eficiencia marginal del capital".[41]

Consideraciones politicas

Dentro de la coyuntura histérica, econdémica y politica, el keynesianismo —y sus proyectos consecuentes como el
Estado de Bienestar y el desarrollismo— dio a los dirigentes mundiales la oportunidad de salvar la democracia, cuya

existencia llegd a verse amenazada debido al auge de las economias socialistas, producto de la incapacidad del

[

. . L. .. 42 . . o L .
liberalismo cldsico de resolver la crisis.[**! Debido a esta razén los principios del keynesianismo fueron aplicados de

una u otra manera en gran parte de los Estados occidentales desde el final de la Segunda Guerra Mundial hasta que

[43]

en los afios '70 un nuevo tipo de crisis llevd a su cuestionamiento' ' y el resurgimiento de aproximaciones clasicas

bajo el neoliberalismo.*+

"Durante los afios de guerra, Keynes tuvo un papel decisivo en las negociaciones que iban a dar forma al orden
econdmico internacional de la post-guerra. En 1944, dirigi6 la delegacion britdnica en la conferencia de Bretton
Woods en los Estados Unidos. En la conferencia jugé un papel importante en la planificacién del Banco Mundial y

el Fondo Monetario Internacional".[45]

Si bien las repercusiones politico-econdmicas de Keynes y varios de sus partidarios son variadas, algunos creen que
la idea del keynesianismo es salvar al capitalismo o mantenerlo estable.'*® Desde el lado opuesto, pero quizds con la
misma intencion y similares mecanismos retdricos, Keynes es descrito como siendo "mucho més que un keynesiano.
Sobre todo fue la figura extraordinariamente perniciosa y maliciosa que hemos examinado en este capitulo. Un

encantador pero ambicioso estatista maquiavélico, quien personificaba algunas de las tendencias e instituciones mas

w4

malignas del siglo veinte ] Quizas con una visién un poco mas medida Waligosrky aduce que esas politicas fueron

adoptadas: "como una resguardo contra el poder del mercado para socavar nuestras instituciones politicas y sociales

mds valiosas...(..).. un mercado totalmente libre es definitivamente no el mejor para una democracia, un mercado sin

regulaciones no garantiza justicia ni prosperidad..."[48]

Desde el punto de vista del propio Keynes, y a nivel de la Economia politica el punto central de su teoria se basa en

[49]

una percepcion derivada tanto de Marx' ' como de Schumpeter.[so] Ambos pensadores consideran que la crisis es,
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en el mediano y largo plazo, una parte intrinseca del sistema capitalista (y que eventualmente lo destruiran). Ambos
pensadores permiten entonces a Keynes sugerir que el sistema delineado por Adam Smith solo puede referirse a una
etapa y momento especifico en el cual el capitalismo se estaba desarrollando pero que en general, ese desarrollo no
puede existir sin la crisis y no puede dar prosperidad a unos si es que no se estd explotando a otros.>!! Irénicamente,
el keynesianismo podria retornar la acusacién que los partidarios de la Escuela Austriaca le hacen: "podriamos
resumir la tesis de Hazlitt en que las falacias y los errores econémicos provienen de fijar nuestra atencién en los

efectos que una medida econémica tiene a corto plazo y sobre un reducido sector,"1%%

Pero tal respuesta, a pesar de ser correcta, podria quizds llevar a un equivoco: si aceptamos que las crisis son parte
inherente del capitalismo, la eliminacién de ellas demanda medidas que vayan mds alld que ese sistema. En sus
palabras "solo el Estado puede restaurar los equilibrios fundamentales", y la participacién del Estado implica
movimiento hacia el socialismo. El problema —por lo menos para algunos— es que por un lado €l desea que esa

53 . . .
[53] y por el otro, cree que para eso se necesita un nivel de comprensién y control

transformacion sea democrdatica
sobre la economia que, en su tiempo por lo menos, no existia. El cambio del sistema de propiedad de los medios de
producciéon no basta para resolver los problemas de la economia. Keynes dijo en 1926, como respuesta a la
proposicion de que lo que se necesitaba era la "insurrecion proletaria": "Nos hace falta, mds que nunca, un esquema
coherente... Todos los partidos politicos tienen sus origenes en ideas del pasado, no en nuevas y ninguno mas
notoriamente como los de los marxistas. No es necesario debatir las sutilezas de lo que justificarfa a un hombre
promover su evangelio por la fuerza, porque nadie tiene ese evangelio. El proximo movimiento es con la cabeza,
pero primero debemos esperar[54] Keynes no puede pensar de otra manera. Si la percepcion de que la descripcién de
Smith y las formalizaciones posteriores corresponden a un momento y lugar particular es correcta, sigue que las
leyes generales de la economia, especialmente la "ingenieria econémica" (esa rama que se refiere a las decisiones
précticas, del dia a dfa, empresa por empresa, etc.) estdn por descubrirse; careciéndose de formalizaciones que, en su
tiempo por lo menos, no existian (ver debate sobre el cdlculo econémico en el socialismo). Por ejemplo, los trabajos
de de Jan Tinbergen, Wassily Leontief, Simon Kuznets, etc, todos fundamentales para la econometria todavia no
habian sido publicados en esa fecha. (Las mismas percepciones de Keynes no fueron formalizadas (matematizadas)

hasta los aportes de, primero, John Hicks y, posteriormente, en EEUU, Paul Samuelson.

La propuesta que Keynes eventualmente produjo -llamada socialista y siniestra por los partidarios de la Escuela

Austriaca[SS]

es la eliminacién del poder de la escasez del dinero, situacién usada y exacerbada, en su opinién, por la
accién de los "rentiers" (especuladores, financistas o capitalistas) a través de la acumulacién que les permite
demandar altas tasas de interés por su uso, lo que lleva, en su opinién, al "poder progresivamente opresor de los
capitalistas para explotar el valor de la escasez del capital" (ver cita anterior). Esa eliminacién se basa en dos
medidas fundamentales: el abandono definitivo del oro como moneda y su reemplazo con el sistema de divisa
moderna, que se podria llamar dinero fiduciario pero que puede ser vista como un paso hacia la concepcién del
dinero como unidad de cuenta.’® La otra medida complementaria fue poner el rol de emisor del dinero y control
sobre la Tasa de interés en el estado a través del banco central.>”) Estas propuestas fueron generalmente adoptadas a
nivel mundial con posterioridad a la Segunda Guerra Mundial a nivel de los paises, pero su corolario 16gico (la
adopcién de un sistema monetario comun independiente de los gobiernos individuales'>®!

Acuerdos de Bretton Woods)

no lo fue. - (ver Bancor y

El propio Keynes no ve esa propuesta de accidn estatal -de utilizacién de los ahorros privados a beneficio comun-
como novedosa o extraordinaria en si misma. Por el contrario, es algo -que en su opinién- todos -los economistas-
saben y aceptan, solo que es aplicada en casos excepcionales.[”] El solo propone utilizar esa aproximacién mas
generalmente: “Eso es por lo cual la guerra ha siempre causado una actividad industrial intensa. En el pasado la
finanza ortodoxa ha considerado la guerra como la Unica excusa legitima de crear empleo a través del gasto
gubernamental. Ud, Sr Presidente, habiéndose librado de tales preconcepciones, tiene libertad para utilizar en el
interés de la paz y prosperidad esas técnicas que con anterioridad sélo se les ha permitido servir los propdsitos de la
guerra y la destruccion” (J.M. Keynes: Carta abierta a Roosevelt, punto 8). Lo que si considera especial es la

dilucidacién de las relaciones econdmicas que sustentan el funcionamiento de la economia. Principal entre esas es el
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papel que juegan el dinero, las tasas de interés y la demanda. Para Keynes, tal aclaracién y subsecuente traspaso al
poder del estado del control de ambos factores llevard a la desaparicién de los “rentiers” (o por lo menos de ese

aspecto de la funcién empresarial) lo que a su vez permitiria el uso completo de los factores de produccién.[6o]

En la actualidad algunos partidarios del neoliberalismo atin abogan por la vuelta al patrén oro. Alan Greenspan, por
ejemplo, alega que "un antagonismo casi histérico hacia el patrén oro une a todos los estatalistas. Parecen darse
cuenta, tal vez con mayor claridad y sutileza que muchos liberales, que el oro y la libertad econémica son
inseparables, que el patrén oro es un instrumento del laissez-faire, y que cada uno implica y requiere el otro. 01!
(curiosamente, al hacer esto parecen olvidar que von Mises en su critica a Keynes sugiere que "El dinero es
solamente el medio de intercambio generalmente empleado"mz]). Para ellos, la decision de Bretton Woods no fue
una falla de aceptacién del keynesianismo y la imposicién de los intereses de EE.UU. sino resultado las acciones de
Harry D. White, representante de EEUU en esas conversaciones y acusado de ser un agente comunista,ml lo que se
utiliza para sugerir que tal decision fue resultado de un complot gigantesco. Aparentemente asi como algunos
reducen todo a través de un "anélisis de clases" a una conspiracién burguesa, otros lo reducen, a través del andlisis de

las conspiraciones, a la accién del "estatismo".

Criticas

Wilhelm Ropke escribié: “Puede creerse que hay épocas en las que medidas vigorosas para aumentar la oferta
monetaria impedirdn el desastre; pero una figura cientifica tan destacada como Keynes no puede impunemente
extender el manto de su autoridad sobre la propension crénica de todos los Gobiernos hacia la inflacién. Puede
creerse que en ciertas circunstancias un aumento de la deuda publica es el mal menor; pero tal medida temporal no

puede impunemente transformarse en principio de cardcter general."

A fin, aparentemente, de terminar con esa impunidad, Ropke alega[64]

que “Se puede descubrir en el mecanismo del
ahorro problemas que exigen atencidén especial,... pero no se puede impunemente despojar a los hombres del
sentimiento de que es bueno ahorrar, guardar una reserva para ellos y sus familias, en vez de gastarlo todo y después

pedir ayuda al Estado —el mayor de todos los gastadores- en épocas de necesidad.” “Keynes acostumbré a una nueva
generacion a utilizar una l6gica econdémica que gira inicamente en torno a cémo mantener la ‘demanda efectiva’ en
la forma mas segura al nivel mds alto posible, mientras que el verdadero problema de la posguerra era el de cémo

frenar a tiempo una prosperidad inflacionista.”1%"

Un hecho de la época de posguerra, tan singular como
comprometedor para el keynesianismo,.. La mayoria de los Gobiernos, y quizds la mayoria de los economistas, han
adquirido penosamente conciencia de lo inadecuado de las ensefianzas de Keynes para enfrentarse con la inflacion
crénica de los afios de la posguerra;” Ropke concluye: "Saber si las aportaciones de Keynes a la teorfa econémica y a
la técnica econdmica son correctas y en qué medida lo son, constituird todavia durante mucho tiempo tema de
discusioén. Pero que en el nivel superior de la filosofia social y de la ética politica estaba completamente equivocado,

eso se ve ya con suficiente claridad”.

Otras criticas vienen de varios economistas, incluyendo algunos que se consideran fuertemente influidos por la

visiéon de Keynes. Asi, por ejemplo, J.K. Galbraith da tres elementos para tal critica:

* El Keynesianismo no ofrece un remedio generalmente aceptable para la inflacién. A diferencia de lo que Ropke

sugiere, el problema no es falta de propuestas,[66] [671168]

el problema son las consecuencias politicas de tales
propuestas.[69] 1701 Siendo explicito: se alega que el problema es que los gobernantes encuentran dificil -en épocas
de prosperidad- poner en préctica las politicas anticiclicas que el modelo sugiere (aumentar las tasas de interés,
controlar precios, salarios, restringir el circulante, etc) en la medida que tales propuestas ocasionan repercusiones
que ponen en peligro los prospectos politicos de los gobernantes.m] Adicionalmente se sugiere que en ciertas
circuntancias el gobierno puede encontrar ventajoso la inflacién, en la medida que implica el traspaso de recursos
econdémicos desde la poblacién al Estado.*! Sin embargo, es generalmente considerado que para el

[ [74

Keynesianismo la inflacion es negativa 73] y desestabilizante Ten la medida que el aumento del circulante mas

alld de los pardmetros marcados por la relacién éptima entre tasa de interés y tasa de ganancia significa no solo
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traspaso de recursos sino también pérdida de la capacidad estatal de controlar mecanismos financieros (durante
periodos expansionarios el circulante aumenta -al menos parcialmente- a través de la expansion del crédito
privado, lo que fuerza al Estado a tomar medidas impopulares o dejar que la emisién de dinero escape de su
control), 1o que termina amenazando la situacién econdmica de la sociedad en general.ws] (para todo esto, ver
Nicolds Kaldor: “The Scourge of Monetarism” -Oxford University Press, 1982.)

* El Keynesianismo no ha demostrado ser efectivo en la solucién de los problemas de falta de desarrollo
econdmico. A pesar que los paises desarrollados no han sido muy eficientes en cumplir los compromisos
adquiridos, han hecho lo suficiente como para demostrar que la mera presencia o transferencia de capitales no es
suficiente para producir ese desarrollo. Elementos tales como instituciones y cultura politica, existencia (o falta)
de infraestructuras, personal capacitado, etc. también tienen un papel importante. En consecuencia, el

keynesianismo llegé a ser visto por algunos como una politica de paises ricos.

» Keynes no expuso sus ideas tan clara y sistemdticamente como seria deseable. Se encuentran ambigiiedades en
sus obras. Por ejemplo, a veces Keynes habla como si lo que desea es avanzar hacia el socialismo. En otras
ocasiones, se expresa contrario a esa vision y busca demostrar las ventajas que sus propuestas tienen para el
capitalismo. En consecuencia, hay diferentes percepciones de lo que se podria llamar keynesianismo. Galbraith
resume este problema diciendo que se llega al keynesianismo desde el conservadurismo y se termina siendo
acusado de ser comunista. En este sentido Keynes mismo parece haber tenido una conciencia social y la

impaciencia del hombre précticom’]

, amén de la comprension que sin resolver los problemas sociales se llegaria a
una situacion de profunda inestabilidad politica. Por otra parte, no tenfa ningiin problema en declararse elitista:
"Puedo ser influido por lo que me parece es justo y el buen sentido, pero la lucha de clases me encuentra en el

lado de la burguesia educada". Este problema de ambigiiedad se extiende también a conceptos econémicos.

Desarrollos posteriores

Esas ambigiiedades que se han mencionado han dado origen a diferentes interpretaciones de las sugerencias de
Keynes. Adicionalmente, el desarrollo de las teorias econdmicas ha llevado a una profundizacién y especificacion de

algunos de los conceptos empleados originalmente.

Una de las primeras "interpretaciones"” de la obra de Keynes fue la Finanza funcional propuesta por Abba Lerner,m]

quien sugiere el abandono de la tentativa de mantener un equilibrio econémico y su reemplazo con la propuesta que
el objetivo principal de las politicas econdmicas estatales es promover el crecimiento y desarrollo econémicol’™) (ver
Aporte de Abba Lerner).

Entre las interpretaciones mas conocidas se encuentra la llamada "sintesis cldsico-keynesiana" o sintesis neoclasica,
la cual busca reconciliar las percepciones keynesianas con las de la escuela neoclésical ™! (que inicialmente se
consideraban contrapuestas[go]) -especificamente, el trabajo de Arthur Pigou, considerado el padre de la Economia
del bienestar y las percepciones del Teoria del equilibrio general de Léon Walras - por parte de autores
neokeynesianos tales como Paul Samuelson; John Hicks, Alvin Hansen y Franco Modigliani. Los neokeynesianos

1]

buscaron también integrar la concepcién de Alfred Marshall acerca de un periodo de mercado,[8 sugiriendo que

las teorias de los neoclasicos se aplican al largo plazo econdmico mientras que las de Keynes se refieren al corto

plazo. El centro tedrico formal de esta aproximacién son el Modelo tradicional o basado en el modelo IS-LM,

[82] [83]

introducido por Hicks™™" y el modelo de la Cruz Keynesiana, introducido por Samuelson, """ también llamado del

multiplicador simple.[84][85] Esta visién continda siendo utilizada incluso en el presente como fundacién de los

cursos de introduccion a la macroeconoml’a.[86][87][88]

Desde esta aproximacion se originé una de las versiones de la Nueva Economia del bienestar,[89] 1501

a partir de una
propuesta de Samuelson, basado en la percepcion de que “ningln sistema de precios descentralizado puede servir
para determinar Gptimamente los niveles de consumo colectivo” lo que ocasiona la “imposibilidad de una solucién
espontanea descentralizada” a los cdlculos envueltos para establecer un uso 6ptimo de esos bienes.”!! (ver Condicién

de Samuelson).
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La sugerencia central de esta aproximacién puede ser resumida diciendo que la funcién central de las politicas
econdmicas estatales es mantener un sistema econdémico en el punto en el cual las lineas de la cruz keynesiana se

cruzan. Si esa condicién se cumple, el sector privado, y la economia en general, funcionaran eficientemente.

La posicién alternativa temprana es el "postkeynesianismo", que se originé en el aporte de Joan Robinson, Piero
Sraffa, Paul Davidson, Nicholas Kaldor, Michal Kalecki, y otros; quienes enfatizan el papel que la incertidumbre
tiene en asuntos econdmicos, especialmente los relacionados con inversién. Los postkeynesianos consideran valida
la critica fundamental de Keynes al concepto neoclésico de equilibrio de largo plazo, por lo cual critican fuertemente

[921(93]194] Ademas

la posiciéon neokeynesiana. muchos de ellos consideran que la "Teoria General" no ha sido

explorada en plenitud y que repagaria abundantemente un esfuerzo sistemético en ese sentido.

Si bien esta posicién es minoritaria, es una de las fuentes principales de la Economia heterodoxa, y sus
o 95 L . . o
criticismos!”™ han dado lugar a algunos de los debates mds interesantes y complejos en la teoria econdmica de la

segunda mitad del siglo poGal (ver, por ejemplo, Debate de las dos Cambridge).

Desde esta perspectiva, y a partir de una propuesta de Kaldor, se origind la otra rama de la "Nueva Economia del
bienestar" (Eficiencia de Kaldor e Hicks o criterio de Scitovsky[97]).

Los postkeynesianos utilizan modelos que provienen tanto del ya mencionado Abba Lerner como otros provenientes

de Dudley Dillard®® y, mds recientemente, de R. L Wray,[99] los que se integran en la Teoria Monetaria Moderna.

Posteriormente, y a partir del ya mencionado andlisis de Leijonhufvud“oo] acerca de la incertidumbre, el equilibrio y

[101]

la racionalidad y profundizado por David Colander, el post-keynesianismo se revigoriza y transforma, dando

origen a desarrollos que llevan a la llamada Economia de Complejidad.“oz]

Especificamente la profundizacién del cuestionamiento de Keynes a la supuesta racionalidad de los actores

[103] [104]

econdmicos condujo o facilité el desarrollo de la teoria de la racionalidad limitada

1.[105]

y, eventualmente, a la

economia conductua

Mas recientemente -y a partir de algunos desarrollos que, por un lado, bordean en lo sorprendente“om

pero por el
otro corresponden a desarrollos tedricos (ver, por ejemplo: Aporte de John B. Taylor) - aparece la "nueva sintesis
keynesiana" o Nueva Economia Keynesiana. Los nuevos keynesianos aceptan el concepto neocldsico de racionalidad
y de un equilibrio en el largo plazo pero da un papel central a la demanda agregada en el corto, lo que enfatiza el
papel de los fundamentos microeconémicos en el consumo y la inversién. Los partidarios de esta escuela se ven
como proveyendo soluciones microecondémicas para algunos de los problemas mads dificiles en la concepcién de
Keynes, por ejemplo, el de la "pegajosidad” o "inercia" de sueldos y precios[loﬂ (Keynes apunta que hay una
tendencia tanto en salarios como costos, etc, a mantenerse en un cierto nivel, ciertamente a no decaer. Esta tendencia
fuerza la manipulacién de otras variables a fin de obtener las relaciones Optimas y dificulta la obtencién de esos

resultados)

Los representantes mds conocidos de esta escuela son (aparte del ya mencionado John B. Taylor) Gregory Mankiw;
Joseph E. Stiglitz; Ben Bernanke. Se cuentan ademds David Romer, Olivier Blanchard, Nobuhiro Kiyotaki, y
Michael Woodford.

Todo lo anterior ha conducido, a partir de la Crisis de liquidez de septiembre de 2008, a la llamada Resurgencia

keynesiana“og] introducida por el trabajo de Paul Krugman [109]y James K. Galbraith.
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Enlaces externos

* J.M Keynes, The General Theory of Employment, Interest and Money, 1936 [110] (en inglés)
* John Maynard Keynes, The Economic Consequences of the Peace (i (1919) (en inglés)
* John Maynard Keynes, An Open Letter to President Roosevelt (112 (1933) (en inglés)

* Biografia corta y Numerosos enlaces a obras de y sobre Keynes [113] (en inglés)

e Ensayos sobre Maynard Keynes (114] by Reuben L. Norman Jr., Ph.D. ( 1998-2007 )(en inglés)

* EN CASTELLANO Teoria general de la ocupacidn, el interés y el dinero - Fragmentos [115]

* EN CASTELLANO Resumen: Teoria General de Keynes [116]
e EN CASTELLANO Teoria general del empleo, el interés y el dinero; John Maynard Keynes (Resumen) (7

* EN CASTELLANO C. M. Gémez G6émez: Keynes: La Teoria General del Empleo, el Interés y el Dinero [118]
(analisis)

* EN CASTELLANO Luis Orduna Diez (2005) Las ideas de keynes para el orden econémico mundial [119]
* EN CASTELLANO Andreas Novy: Keynesianismo - Con ejemplos de América Latina (120]

 EN CASTELLANO A. Fiorito y Gustavo Murga(2006) [121] "Keynes y sus interpretaciones II [122]", Ediciones
cooperativas.
e EN CASTELLANO Leén Diaz, John Jairo: Keynesianismo, Poskeynesianismo y Nuevokeynesianismo [123]

* EN CASTELLANO Kicillof, Axel (2011): Una exégesis de “Mr. Keynes y los clasicos” de J. R. Hicks. El

nacimiento del modelo IS-LM o el pecado original de la moderna macroeconomia [124]

Notas

[1] "Keynesianismo"; Economia. Diccionario Enciclopédico 6:212. Barcelona: Planeta, 1980.

[2] Esencialmente, condiciones de competencia perfecta, que requeririan no solo la ausencia de todo tipo de organizaciones gremiales o
sindicales (no solo de trabajadores pero también de empleadores, incluyendo asociaciones de capital social, las llamadas sociedades anénimas
o limitadas o cualquier otra forma de monopolio u oligopsonio), pero también informacién perfecta sobre el mercado y alta flexibilidad tanto
de flujos de capital como de trabajo y habilidades. Obviamente esa, por deseable que sea, no es una situacion real. Por ejemplo, la ausencia de
personal calificado dificulta la creacién de empresas “de avanzada” en paises en los cuales hay altos niveles de desempleo y en los cuales,
teoréticamente, seria altamente conveniente invertir en esas dreas a fin de tomar ventaja de esa abundancia de trabajo: las habilidades de los
trabajadores no son libre y universalmente transferibles de un tipo o drea de trabajo a otro. Sugiere que puede haber ausencia de trabajadores
disponibles en un 4rea econdmica aun cuando haya un alto nivel de desempleo. (Ver también debate sobre Asimetria de la informacién)

[3] Keynes escribe: "son solo un caso especial... que asume una situacién que es el punto limite de las posibles situaciones de equilibrio". Teorfa
General, etc., primer capitulo.

[4

[5

—

Raul Prebisch (1947). Introduccion a Keynes: 25. México: Fondo de Cultura Econémica

—_

John Stuart Mill (1844): " Lo que un pafs necesita para hacerlo mds rico, nunca es el consumo, sino la produccién...." en Essays on some

unsettled Questions of Political Economy (http://www.gutenberg.org/ebooks/12004) ESSAY II. OF THE INFLUENCE OF

CONSUMPTION ON PRODUCTION.

[6] John Stuart Mill (1844): "El caso, sin embargo, es diferente después de la separacién de los empleos. En una sociedad civilizada, un solo
productor se limita a la produccién de una mercancia, o un pequefio nimero de ellas, y su prosperidad depende, no solamente en la cantidad de
la mercancia que ha elaborado y almacénado, pero a su éxito en encontrar compradores para ese producto.".."Es cierto, por lo tanto, que, para
cada productor o distribuidor, es importante una gran demanda, una circulacién ligera, un consumo rapido, de las mercancias que vende en su
tienda o produce en su fabrica. El comerciante cuya tienda se llena de clientes, que pueden disponer de un producto casi al mismo momento en
que se ha producido, hace grandes ganancias, mientras que su vecino, con un capital igual, pero menos clientes, gana relativamente poco." en
Essays on some unsettled Questions of Political Economy (http://www.gutenberg.org/ebooks/12004) ESSAY II. OF THE INFLUENCE
OF CONSUMPTION ON PRODUCTION.

[7]1 Keynes (Teorfa general, cap. 21) describe esto como la diferencia entre una teoria del equilibrio estacionario y una acerca del: ""equilbrio
cambiante"- significando por esto tltimo una teoria de un sistema en el cual las percepciones acerca del futuro son capaces de influir la
situacion presente". (ver también nota mas abajo)

[8] Keynes escribe: “We have seen above that the marginal efficiency of capital[1] depends, not only on the existing abundance or scarcity of

capital-goods and the current cost of production of capital-goods, but also on current expectations as to the future yield of capital-goods.”

(Teoria General: cap 22. Ver también cap 5) Quizds sea conveniente mantener presente en relacion a esa vision que Keynes -a pesar de dar

clases de economia en la universidad de Cambridge no era solamente un economista académico. Llegé a ser gerente general de una de las
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http://secularstagnation.com
http://www.ariadnatucma.com.ar/view.php?id=57&type=article
http://www.altillo.com/EXAMENES/uba/economicas/cicloprofesional/macroeconomia/macro2007resukeynes.asp
http://apuntes.rincondelvago.com/teoria-general-sobre-el-empleo-el-interes-y-el-dinero_john-maynard-keynes.html
http://www2.uah.es/econ/hpeweb/Keynes/HPE9815.html
http://dialnet.unirioja.es/servlet/articulo?codigo=2321485
http://www.lateinamerika-studien.at/content/wirtschaft/ipoesp/ipoesp-754.html
http://web.archive.org/20020114174252/www.geocities.com/aportexxi/
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empresas de seguros mas grandes en Inglaterra en esa época, trabajo que le hizo millonario. La percepcion que lo anterior le dio sobre los
motivos y razones de empresarios en general informan sus teorias

[9] Carlos A. Rodriguez: En el modelo cldsico “Para la ganancia esperada los gastos de inversién varian inversamente con la tasa de interés. Por
ejemplo, una empresa con un gran nimero de proyectos de inversion que ofrecen rendimientos esperados variados, puede establecer un rango
de esos proyectos de acuerdo al nivel de ganancias esperadas. En este caso, la tasa de interés representa el costo de tomar prestados esos
fondos para financiar los proyectos de inversion. A una tasa de interés alta, menos proyectos generardn ganancias netas. Por el contrario, a
tasas de interés bajas, menor es el costo de tomar prestado, y mas proyectos de inversion generan ganancias netas. Es decir, que la inversion
depende inversamente de la tasa de interés, la oferta de bonos del gobierno es exdgena y la de las empresas es igual al gasto de inversion. en
Posturas principales respecto a la tasa de interés (http://amauta.upra.edu/vol2investigacion/posturas_principales.pdf) p 3

[10] Keynes agrega otra situacion: si el ingreso es tan grande que excede notablemente el gasto necesario y posible. Introduce aqui una diferencia
entre los que defieren gasto actual para gastar en el futuro mas o menos cercano y los que simplemente no pueden gastar lo que reciben como
ingreso y proceden a "acumular” (hoard) dinero para "invertir" transformandose asi en lo que €l llama "rentistas" (aquellos que viven de los
intereses que resultan de tales inversiones o préstamos). Para el interés del presente argumento lo relevante es que ambos tipos de retiro del
circulante llevan a una disminucion de la demanda. Otros aspectos de esta diferencia se tocaran més adelante

[11] El desarrollo de esta percepcion llevo a Franco Modigliani a desarrollar su “hipétesis del ciclo de vida”, de acuerdo a la cual los individuos
tratan de mantener un estdndar de vida a través de ella. Dandose cuenta que en su vejez o al retirarse sus ingresos disminuiran, proceden
racionalmente a ahorrar en el presente a fin de mantener su nivel de gastos en ese futuro. Esto explicaria una variedad de fendmenos
econdmicos -por ejemplo, el porqué cuando la riqueza aumenta o la economia se expande, los ahorros disminuyen en relacién a los ingresos-
El trabajo en esta drea dio a Modigliani el Premio Nobel de economia en 1985.

[12] Los economistas diferencian dos situaciones que llevan a la reduccion de precios. Ambas pueden ser vistas como correspondiendo a
momentos diferentes en un ciclo econémico. La primera corresponde a caida de precios debido expansion de la produccion. Esta situacion
corresponde a la descrita tanto por Smith, Ricardo, Marx, etc., y los llevé a postular que, en la medida que la produccién se expande, la tasa de
ganancia decae, lo que a su vez promueve expansion e innovacion, pero al mismo tiempo mantiene salarios relativamente bajos, todo lo cual
termina en una crisis de sobreproduccion, lo que provoca otro proceso deflacionario, esta vez debido a la incapacidad de la demanda de
absorber lo producido. Una situacion similar se puede observar con el fordismo, el que -dado que aumenta la capacidad de demanda- permitié
una gran expansion de la produccién industrial, pero, en la opinion de Keynes, llevo a su vez a una escasez de capital, lo que produce que el
desarrollo se estanque, lo cual produce que el empleo caiga, con lo que se incrementa la escasez de capital, etc. Esto, a su vez, lleva de nuevo
al segundo tipo de deflacion: preocupados por la incertidumbre, la demanda (no solo de bienes, sino también de inversiones y otros servicios)
cae catastréficamente y lo mismo sucede con los precios y la produccién, completdndose el ciclo.

[13] E.JOHNSON, ROBERT D. LEY, THOMAS CATE: “Para Keynes, el equilibrio macroeconémico es sélo el punto donde sistema se
estaciona, lo que se logra cuando la fuerzas opuestas en el modelo tedrico se balancean. En el modelo bdsico, que figura en la Teoria General,
las fuerzas opuestas son los encargados de adoptar decisiones en los hogares, que determinan la divisién de su renta disponible entre el
previsto consumo y ahorro y los responsables de tomar decisiones comerciales, quienes deben determinar la inversion planificada. Cuando los
planes de estas fuerzas opuestas estdn en equilibrio, la suma de las filtraciones ex ante serd igual a la suma de las inyecciones ex ante en el
flujo de ingresos. Y todos los mercados se vaciaran, con o sin salarios y / o precios flexibles, y el equilibrio macroeconémico es alcanzado,
con o sin pleno empleo.” en The Concept of Equilibrium: A Key Theoretical Element in Keynes’ Revolution (http://iaes.org/journal2/aej/
sept_04/Johnson.pdf)

[14] . Economistas llaman a esta situacion “equilibrio de subempleo”. Conviene notar que en realidad la situacién no es estable en el sentido
comiin de la palabra, sino un ejemplo de lo que se llama equilibrio dindmico. Ver, por ejemplo: Jacques H. Dréze (edt) “Advances in
Macroeconomic Theory”.- Palgrave Macmillan (2001) (en ingles)

[15] J. Robinson: “Economics of Imperfect Competition” Macmillanm London, 1933- Por esos trabajos Robinson fue elegida -la tinica no
residente (aparte de ser la inica mujer)- presidente de la Asociacion de Economistas de América. Ella es también la tinica mujer que ha sido
considerada para el Premio Nobel de economia.

[16] existen también, debo admitir, fuerzas que uno puede con justicia describir como automaéticas las que operan bajo cualquier sistema
monetario en la direccion de restaurar un equilibrio a largo plazo entre los ahorros y las inversiones. Lo que dudo -a pesar de que es contrario a
lo que generalmente se cree- es si esas fuerzas automaticas tenderan... no solo un equilibrio entre los ahorros y las inversiones, sino también
un nivel 6ptimo de produccién” (J. M. Keynes, Collected Writings, Vol. 13, 1973: p.395)

[17] La frase que es comtinmente atribuida a Keynes -Solo el estado puede restaurar los equilibrios fundamentales- ha llegado a transformarse en
un “lugar comin” de la economia politica moderna. Asi, por ejemplo, durante la Crisis econémica de 2008-2009 los periddicos de diferentes
paises la usaron repetidamente (ver, por ejemplo: Der Spiegel al respecto (http://www.iie.com/publications/opeds/print.cfm?doc=pub&
ResearchID=1115). y Angela Merkel proclamo “Solo el estado es capaz de restaurar la confianza necesaria (http://economictimes.indiatimes.
com/News/International_Business/Only_state_intervention_can_save_us_now_says_Merkel/articleshow/3587261.cms). Anders Aslund
-economista del Peterson Institute for International Economics agrega . Keynes es un poco méas medido. De acuerdo con varios autores la frase
es: “Solo el Estado tiene la capacidad de actuar en el interés general”. (Ver, por ejemplo: How to Organize a Wave of Prosperity - The Evening
Standard, 31 July 1928) etc.

[18] "Para Keynes los aumentos de la demanda agregada determinan aumentos més que proporcionales en los ingresos. A su vez, un aumento del
ingreso nacional es equivalente a un aumento del producto nacional y, por lo tanto, del empleo.” Departamento de Economia (http://www.
fcs.edu.uy/pagina.php?Pagld=142& Catld=53& SubCatld=48) de la Universidad de la Republica en "Economia para NO economistas ” p
139: El Multiplicador keynesiano del gasto (http://decon.edu.uy/publica/noec/Cap06.pdf)
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[19] Héctor Daniel Z: “La idea bdsica asociada con el concepto de multiplicador keynesiano es que un aumento en el gasto originard un aumento
mayor del ingreso de equilibrio. El multiplicador keynesiano serd mayor cuanto mayor sea la propension marginal a consumir.

Intuitivamente, el concepto de multiplicador keynesiano refleja que ante un incremento en la inversion (por ejemplo,

la instalacién de una planta industrial productora de envases de vidrio) se genera un efecto directo sobre el nivel de

actividad y del empleo resultante de la inversién en cuestién, pero también se produce un efecto derrame, como
consecuencia de la mayor demanda de servicios de mantenimiento industrial, de logistica de insumos, de materias
primas, de energia, entre otros, necesarios para poner en prictica la inversién.” en LA INTERVENCION DEL

ESTADO CON EL FIN DE ESTABILIZACION ECONOMICA: LA OPTICA DE LA TEORIA KEYNESIANA

(http://www.mininterior.gov.ar/asuntos_politicos_y_alectorales/incap/clases/Paper_Zacaria.pdf).

[20] Alcides José Lasa Capitulo 3 El impacto de la revolucion keynesiana sobre las finanzas publicas (http://www.ajlasa.com/polec2/cap3.
pdf)

[21] Introduccién a la Economia (http://www.monografias.com/trabajos4/intecon/intecon.shtml).- ver también Marco Antonio Plaza V: EL
PRINCIPIO DE LA EFICIENCIA MARGINAL DEL CAPITAL (http://macareo.pucp.edu.pe/~mplaza/001/apuntes_de_clases/
teoria_macroeconomica/keynes_eficien_marg_capital.pdf)

[22] PREFERENCIA POR LA LIQUIDEZ (http://www.eco-finanzas.com/diccionario/P/PREFERENCIA_POR_LA_LIQUIDEZ.htm) - ver
también Mario Guillermo Gémez O: 4.4.1. La preferencia por la liquidez y la tasa de interés (http://www.eumed.net/libros/2007¢/320/
preferencia por la liquidez y la tasa de interes.htm)

[23] http://ideas.repec.org/a/ucp/jpolec/v44y1934p667.html

[24] Esta es la vision cldsica y neocldsica: los ingresos solo provienen de las ventas de lo que sea se haya producido. Cualquier ahorro es “oferta
de capital” y cualquier inversién es “consumo de ahorro” (por el cual “el precio” es el interés). Sigue que cualquier variacion en ingreso es
resultado de una variacion similar en ventas/ consumo. Ver Ley de Say y Ley de Walras

[25] William R. Parke: The Simple Keynesian Model (http://www.econmacro.com/keynesian/simple_keynesian_model.htm)

[26] Steven M. Suranovic (2005): The Keynesian Cross Diagram (http://internationalecon.com/Finance/Fch50/F50-7.php) (en “International
Finance Theory and Practice”)

[27] Paul Samuelson: Economics (1948)
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accesibilidad de crédito doméstico barato y aparentemente sin limite alenté una locura de construccién y compra.. lo que sucedio a
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[66] Edmund S. Phelps, Antoni Bosch Domenech: Economia politica (http://books.google.com/books?id=gyeDtNLY45sC&pg=PR8&
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Pero Keynes concluye, “la inflacién es injusta y la deflacién inoportuna. Quizés la deflacién es la peor de las dos si se hace abstraccién de
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al rentista en sus esperanzas” aunque “los dos son males a evitar” (pag. 75)." en Volviendo a Keynes y a la inflacion (http://www.paginal2.
com.ar/diario/elpais/1-102376-2008-04-13.html)
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de crecimiento de la produccién satisfactorias, incluyendo cambios estructurales continuos en el tejido productivo. 2.- Pleno empleo, es decir
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